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Ozet: Bu calismada, dogrudan yabanci yatimmlarin (DYY) giris
stratejilerini betimleme ve agiklama amacglarma kiiltiirel kuram izlenerek
ulagilmaya caligilacaktir. Giris stratejisi (miilkiyet yapisi) sadece ekonomik,
finansal ve pazar kosullart gibi temel faktorler ile degil, onlar1 da gevreleyen
toplumsal kiiltiir ve kiiltiirler arasi farkliliklar baglaminda ele alinacaktir.
Ancak, toplumsal kiiltiiriin etkisi, DYY’ larm sahiplik yapilarini etkileyen tek
degisken degildir. Yabanct sermayeli isletmelerin miilkiyet yapisi, DYY’ m
orgiitsel degiskenleri ve faaliyette bulundugu endiistriyel ortam gibi birgok
faktore bagli bir fonksiyon olarak degerlendirilebilmektedir. Bu amagla, kiiltiirel
mesafe ile orgiitsel ve endiistriyel kontrol degiskenlerinin, DYY’ larin miilkiyet
oranlar1 lizerindeki etkilerini incelemeye yonelik bir dizi varsayim
gelistirilmekte ve bu varsayimlar YASED’ den elde edilen ikincil veriler
is1ginda  logit analizi ile test edilmektedir. Ayni zamanda bu c¢alisma
kapsaminda, yabanci gokuluslu yatirimcilarin, ¢ogunluk diinya veya gelismis
iilke kokenli olmalarmi, Tirkiye’ deki yatirimlarinda tercih ettikleri giris
stratejilerine nasil yansidigi sorusuna da yanit aranmaya ¢alisiimaktadir.
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Abstract: The aim of this paper is to examine the entry strategies
(ownership structure) of foreign direct investments (FDI) by way of cultural
perspective. Not only the basic factors such as economical, financial and market
conditions, but also the cross-cultural and social culture differences are taken
into consideration in order to explain the concept of entry strategies.
Nevertheless, the effect of social culture is not the only factor relating to the
entry strategies of the FDI. The ownership structure of foreign investment
enterprises are dependent upon many other factors deriving from the natures of
organization and the endustrial environment in which they function. Therefore,
a number of hypothesis relating to the effects of the cultural distance, and
organizational and industrial control factors on the ownership of the FDI have
been developed. And then, they are analysed with logit regression in light of the
secondary data reported by YASED. In this context, the effects of the origin
country of multinational partner on the entry strategies of the FDI in Turkey is
also discussed.
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I. Giris
Dogrudan yatirimlar yoluyla yabanci iilkelerin pazarlarma girmeyi
amaglayan isletmelerin hangi giris stratejilerini secebileceklerine iliskin cesitli
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teoriler gelistirilmistir. Hymer’ in Aksak Pazar Teorisi, Islem Maliyeti
Yaklasimi, Igsellestirme Teorisi, Dunnings’ in Eklektik Paradigmasi, Stratejik
Davranis Yaklagimi, Orgiitsel Ogrenme Yaklasimi ve Kaynak Esasli Yaklasim
teorileri, isletmelerin hangi giris stratejisiyle uluslararasi pazarlara girmesi
gerektigini agiklayan teorilerdir'. Bu teoriler, orgiitsel goriingliyii ve miilkiyet
yapisint agiklamada toplumsal kiiltiiriin roliinii hafife almakta ve deterministik
bir uyum sergilemektedir. Ancak son donemlerde dogrudan yabanci
yatirimcilarin (DYY) giris stratejilerini sosyo-kiiltiirel agidan ele alan bazi
caligmalar (Kogut ve Singh, 1988; Barkema ve Vermeulen, 1997; Park ve
Ungson, 1997; Erramilli, 1996; Erramilli vd., 1997; Hennart ve Larimo, 1998)
da yapilmis, cokuluslu isletmenin milliyetinin firma davramigini etkiledigi
akademik c¢evrelerde tartisilan O6nemli konulardan biri haline gelmigtir
(Hofstede, 1980; 1991; Laurent, 1983; 1986; Schein, 1992; Kogut ve Singh,
1988). Bu calismada da, DYY’ larin giris stratejilerini betimleme ve agiklama
amaglarina kiltiirel kuram izlenerek ulasilmaya calisilmistir. Miilkiyet yapisi
sadece ekonomik, finansal ve pazar kosullari gibi temel faktorler ile degil,
onlar1 da c¢evreleyen foplumsal kiiltiir ve kiiltiirler arasi farkliiklar baglaminda
ele almacaktir. Kiiltiirel farkliliklarin, orgiitsel davranisi ve yapiy1 yakindan
etkiledigi bilinmektedir. Firmalar, icinde yer aldiklar1 toplumsal kiiltiiriin
iiriinleridirler ve kendi orjin {ilkelerinin toplumsal kiiltiirlerini yansitmaktadirlar
(Hofstede, 1983; Laurent, 1983; 1986; Inzerilli ve Laurent, 1983; Adler, 1983;
1991; Boyacigiller ve Adler, 1991; Trompenaars, 1993; Kanungo, 1983;
Schuler ve Rogovsky, 1998; Earley ve Singh, 1995; Rosenzweigh, 1994;
Newman ve Nollen, 1996; Kagitcibasi, 2000; Oudenhoven, 2001). Ancak
burada acik olmayan nokta, miilkiyet yapisi (¢cogunluk, esitlik veya azinlik
durumu) ile DYY ortaklarmin ulusal kokenleri arasinda bir iliskinin olup
olmadigidir. Politik-ekonomik, teknik ve sosyal c¢evreler gatisma ¢oziim
metodlari, firma i¢i birlik, koordinasyon mekanizmalari, yap1 ve hatta yiiz yiize
iletisim siklig1 gibi farkli elementleri etkiliyorsa, toplumsal kiiltiir ¢evresinin,
firmalarin miilkiyet oranlar iizerinde bir etkiye sahip olmasini beklemek dogal
bir sonugtur. Bu baglamda, kiiltiirel uzakligin, yabanci yatirimcilarim yan
kurulus agma cesaretlerinin kirilmasina, bu nedenle belirsizligi azaltmak, bilgi
engellerini ortadan kaldirmak ve yerel ortagin pazar bilgisi katkisindan
faydalanmak i¢in daha ¢ok azinlik pay1 ile olusturulan ortak girisim olusturma
egiliminde olmalarina neden oldugu goriisii hakimdir. Kiiltiirel mesafenin az
olmasi durumunda ise, iilkelere en uygun giris stratejilerini, tam sahiplik
(wholly-owned subsidiary (WOS)) ya da yabanci ortagin g¢ogunluk payi ile
kurulan ortak girisimler (joint venture) olusturmaktadir (Brouthers ve
Brouthers, 2001; Kogut ve Singh, 1988). Ayrica, ¢ogunluk diinya iilkelerinde"
ve gelismis iilkelerde dogrudan yabanci yatirimcilarin tercih ettikleri miilkiyet
yapilar1 da farklilk gdstermektedir. ilgili literatiirde yapilan ¢alismalar, DYY
ortaklarinin, ¢ogunluk diinya iilkelerinde azinlik payl ortakliklari, gelismis
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iilkelerde ise cogunluk ve esit miilkiyet yapisini tercih ettiklerini ortaya
koymaktadir (Hebert ve Beamish, 2002; Schaan ve Beamish, 1988).

Bu c¢alismanin amaci da, yabanci g¢okuluslu yatirimemnin gogunluk
diinya ya da gelismis {ilke kokenli olmasini goz Oniine alarak, ortaklar
arasindaki kiiltiirel farkliliklarin yabanci yatirnmcinin girig stratejisi tizerindeki
etkilerini, Tiirkiye Ornegiyle irdelemektir. Bu baglamda oncelikle diinyada ve
Tiirkiye’ de yabanci sermaye hareketleri ele alinmakta ve ¢ogunluk diinya
iilkelerinde (CDU) ve gelismis iilkelerde (GU) DYY” larin miilkiyet yapisina
deginilmektedir. Daha sonra, yabanci ¢okuluslu ortaklarm milliyetlerinin, CDU
arasinda yer alan Tirkiye’ de olusturduklart DYY’ larda segtikleri miilkiyet
yapilarina yansimalari {izerinde durulmaktadir. Ancak, toplumsal kiiltliriin
etkisi, DYY” larin sahiplik yapilarini etkileyen tek degisken degildir. Yabanci
sermayeli isletmelerin miilkiyet yapisi, DYY’ 1n orgiitsel degiskenleri ve
faaliyette bulundugu endiistriyel ortam gibi birgok faktdre bagli bir fonksiyon
olarak degerlendirilebilmektedir. Bu ¢alisma kapsaminda, DYY’ larin miilkiyet
oranlarin1 belirlemede kiiltiirel mesafe (cultural distance) ile Orgiitsel ve
endiistriyel kontrol degiskenlerinin etkilerine yonelik bir dizi varsayim
gelistirilmekte ve bu varsayimlar YASED’ den elde edilen ikincil veriler
1s1g1nda logit analizi (lojistic regression) ile test edilmektedir.

I1. Diinyada ve Tiirkiye’ de Yabanci Sermaye Hareketleri

Diinyada dolasan DY, esas itibariyle gelismis iilkeler arasinda cereyan
etmektedir. 1997 Uzakdogu Krizinden sonra CDU’ nin toplam sermaye girisleri
icerisinde payinda siirekli bir azalma goriilmiistiir. 1997° de diinyadaki toplam
478 milyar dolarlik yatirmmin yariya yakimi (% 43) CDU’ ne giderken; Asya
Krizi, Rusya Krizi ve diger kiiresel krizlerin etkisiyle 2000 yilinda bu oran son
10 yilin en diisiik diizeyi olan % 18’ e gerilemistir. Ancak diinya genelinde
2001 yilindaki biiyiik gerilemeden CDU daha az etkilenmisler ve DYY igindeki
paylar1 oransal olarak biiyiikk sigrama yapmustir. Tablo 1° de goriilecegi gibi
DYY tutar1 son 10 yilda katlanarak artmis ve CDU’ nin bu devasi pastadan
aldig1 pay, yillara gore oransal olarak gerilemis olmakla beraber, yatirim degeri
olarak dnemli artis gdstermistir. CDU” nin kaynaklik ettigi DYY pay1 da, 1980’
lerin basindaki % 3 seviyesinden 2001 yilinda % 6 (37 milyar dolar)
seviyelerine yiikselmistir.

Tablo 1: Diinyada DYY Akislarinin (inflows) Bélgesel Dagilimi

1989-94 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Toplam 200 331 385 478 692 1.075 1491 1735 648 539
(milyar  (yillik

dolar) ort.)

GU % 68 %61 %58 %57 %70 %77 %82 %68 %76 %68
CDU % 32 %39 %42 %43 %30 %23 %18 %32 %24 %32

Kaynak: 2002 yilima kadar olan veriler UNCTAD, WIR 2002: 4° den; 2002 ve 2003 yili
verileri ise WIR 2004: 3’ den uyarlanmustir.
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CDU arasinda DYY ¢ekme acisindan Tiirkiye’ nin pay1 son derece
diisiiktiir. Yabanci sermaye girisleri icin yapilan gerekli yasal diizenlemelere,
elverigli kosullara, Asya ile Avrupa arasindaki stratejik konumuna ve Orta
Dogu, Orta Asya pazarlarina yakin olmasi nedeniyle cografik iistiinliige sahip
olmasina, yabanci isletmeler igin stratejik konumuna, geng niifusuna, egitimli is
gliciiniin temin edilebilmesine dolayisiyla iyi bir pazar potansiyeli
olusturmasina ragmen, Tiirkiye diger CDU ile karsilastirildiginda ¢ok gerilerde
kalmaktadir™. 1990” larin basinda ulastigi 1 milyar dolar yillik DYY hacmi ile
CDU iginde en 6n siralarda yer alan Tiirkiye, yerini ve paymi muhafaza
edememistir. 1990-1995 yillart arasinda Tiirkiye’ nin diinyada dolasan DYY”’
daki pay1 % 0.33 iken bu oran siirekli bir azalma gostererek; 2001, 2002 ve
2003 yillar1 sirastyla % 0.4, % 0.15 ve % 0.1 diizeyine gerilemistir. Tiirkiye’ nin
CDU igindeki pay1 da yukarida anilan donemler igin sirastyla % 1.49, % 0.66 ve
% 0.33 olmustur (UNCTAD, WIR 2004: 397 401). Tiirkiye DYY ¢ekmede son
yillarda 1990’ larin bagindaki seviyeden oOteye gidememis, 1990 yilinda 700
milyon dolar olan DYY girigi, 1995 te 900 milyon dolara ¢ikarken, 2000’ de
982 milyon dolar olmustur. Oysa ayni donemde diinyada dogrudan yatirimlarda
biiylik artiglar gerceklesmis ve Tiirkiye diinyadaki trendin oldukca uzaginda
kalmigtir. Tiirkiye’ ye Ornek gosterilen Cin 1990’ da 3.5 milyar dolar DYY
cekerken, rakam1 2001 yilinda Hong Kong dahil 70 milyar dolara ulagmistir.
Tiirkiye, bolgesel bazda da en az DYY girisi saglayan {ilkeler arasindadir
(UNCTAD, WIR 2002: 303 307). Tiirkiye, 1988-1990 yillarinda 70. sirada yer
alirken, bu yerini zaman igerisinde koruyamamis, siirekli bir diisiis gostererek
1996-1998 tarihlerinde 125. siraya gerilemistir. DY'Y akis1 (inward) performans
indeksi, 2001-2003 yillarinda Tiirkiye’ nin 110. sirada oldugunu gostermektedir
(WIR 2004: 284, A.1.5. DYY Akis1 performans indeksi oranlart).

Tiirkiye’ nin global yabanci direkt yatirnm akiglar igerisindeki payi,
gelismekte olan Uzak Dogu ve Orta Dogu iilkeleri pazarlarn ile
karsilastirildiginda nispeten diisiiktiir (FDI/TNC 2004 veri tabani: 397-401).
Bununla birlikte Tiirkiye’ nin, farkli zaman peryodlart agisindan
degerlendirildiginde, dikkat c¢ekici DYY’ daki basarilar1 oldukc¢a kayda
degerdir. 1980’ lerin basinda yabanci sermaye sahipligini yoneten 70 civarinda
firma varken, 1980-1986 ve 1987-1995 peryodlari boyunca, yabanci varlik
girisimi sayilar1 sirasiyla, 619 ve 3161 olmustur. Tablo 2’ de Tirkiye’ deki
1980-2002 periyodu boyunca, yabanci direkt yatirimlarin hem fiili (actual) hem
de izin verilen (authorised) akislar1 goriilmektedir.
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Tablo 2: Tiirkiye’ de Yillara Gére Yabanct Direkt Yatirimlar

Yabanci Sermayeli

Izin verilen DYY  Fiili DYY akislari**

vil (milyon $) (milyon $) Flggzt)sfﬁm
1980 97 35 78
1981 338 141 109
1982 167 103 147
1983 103 87 166
1984 271 113 235
1985 234 99 408
1986 364 125 619
1987 655 115 836
1988 821 354 1.172
1989 1.512 663 1.525
1990 1.861 684 1.856
1991 1.967 907 2.123
1992 1.820 911 2.330
1993 2.063 746 2.554
1994 1.478 636 2.830
1995 2.938 934 3.161
1996 3.836 914 3.582
1997 1.678 852 4.068
1998 1.646 953 4.533
1999 1.700 813 4.950
2000 3.477 1.707 5.328
2001 2.725 3.288 5.841
2002 2.243 1.042 6.280
2003* 1.208 150 6.511
Toplam 35.203 16.372 -

* Haziran 2003 itibari ile

** 2003 y1l1 Ocak-Mayss itibari ile. Fiili giris rakamlari T.C.M.B. kayitlar1 esas alinarak
gecmise doniik revize edilmistir.

*** Kiimiilatif toplam

Kaynak: Yabanci sermaye Raporu, 2004.

(www.hazine.gov.tr/english/ybs/geneling.htm)

Bu bagslik altinda diinyadaki ve Tiirkiye’ deki DYY’ larin genel gercevesi
cizildikten sonra, simdi DYY’ larin miilkiyet yapilar ile kiiltiirel mesafe
arasindaki iligkiyi konu alan kurumsal ¢erceve sunulmaya calisilacaktir.

III. Kavramsal Cerceve ve Varsayimlar

Gelismis Ulkelerde ve Cogunluk Diinya Ulkelerinde DYY’larin Miilkiyet
Yapisi

Cokuluslu firmalarin uluslararas1 pazarlara giriste tercih ettikleri

yontemler arasimda tam (% 100 bagh firma (subsidiary)) veya kismi miilkiyete

(ortak girisimler) dayali is orgiitleri onemli bir yer isgal etmektedir. Ozellikle

cogunluk diinya pazarlarina giriste, azinlik miilkiyete dayali ortak girisim (joint

venture) stratejisinin daha yaygin bir sekilde kullanildigi goriilmektedir.
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Tiirkiye’ de faaliyette bulunan ¢okuluslu igletmelerin tam veya kismi miilkiyete
dayali yatinmlarma iliskin ¢alismalarda, ozellikle yerli grup isletmeleri ile
gergeklestirilen ortak girigimlerin 6nemine dikkat ¢ekilmektedir (Demirbag vd.,
1995: 45 61). CDU’ nde yerel endiistriyel gruplarin, aile miilkiyetindeki grubun
kurumsallagtirilmasi, orgiitiin  imajinin  degistirilmesi, yeni bir yOnetim
felsefesinin gelistirilmesi (Demirbag vd., 1995: 45 61) ve teknik bilgi elde etme
(Beamish, 1985: 17) gibi motifler ile uluslararasi is ortakliklarina girdikleri
belirlenmistir. Gelismis ilke kokenli ¢okuluslu isletmelerin ortak girisim
olusturma nedenlerinin basinda ise hiikiimet baskilar1 (Beamish, 1985: 17)
gelmektedir (Tablo 3).

Tablo 3: Gelismis Ulkelerde ve Cogunluk Diinya Ulkelerinde
DYY’ larin Ozellikleri

Gelismis Ulkeler Cogunluk Diinya Ulkeleri
1. Ortak girigim olusturma nedenleri ~ Teknik bilgi % 64 Hiikiimet baskis1 % 57
2. Istikrarsizluk oran: % 30 % 45
3. CUI’ nin basarisizligt % 61 % 37
4. Hiikiimet ortaklar ile isbirligi Diistik Orta
5. CUI’ nin miilkiyet pay Esit Azmlik
6. lliski Cogunluk payma CUI’ ler azmlik

sahip olanin kontrolii,
esit pay ile ise
paylasilmig kontrol

payina sahip

7. Kontrol-basart iligkisi Hakim olanin Paylasilmis kontrol
kontrolii stirdiirmesi

8. Ortak girigim yonetiminde Diisiik (% 16) Onemsiz (% 0)

ozerkligin olmasi

Kaynak: Beamish, 1985: 17° den uyarlanmigtir.

Erramilli ve ¢alisma arkadaslar1 (1997: 735) yaptiklar1 calismalarinda,
gelismis ya da ¢cogunluk diinya iilke kdkenli ¢okuluslu igletmelerin ayni sahiplik
avantajina sahip olmadigini, CDU’ nde firmaya 6zgii avantajlar kullanildig
sonucuna ulasmislardir (Erramilli vd., 1997: 737). llgili literatiirde yapilan
calismalarda, CDU’nde faaliyette bulunan DYY’ larda % 50-50 miilkiyet
yapisini tercih edilmemesi gerektigi, boyle bir durumun kagimnilmaz bir sekilde
sirket kararlarinda problemler yaratacagi ileri siiriilmektedir. Beamish (1985:
15), 1972-1977 tarihleri arasinda yaymlanan yonetim dergilerini inceleyerek,
gelismis lilkelerde faaliyette bulunan 153 DYY’ larin % 43’ {iniin esit sahiplige
ve % 57 sinin azinlik/cogunluk sahipligi tercih ettigi sonucuna ulagmustir.
CDU’ nde faaliyette bulunan 47 uluslararasi ortak girisimlerde ise % 20’ si esit
sahipligi ve % 80’ ni azinlik/cogunluk sahipligi tercih edilmektedir. Beamish
(1984)’ in ve Reynolds (1979)’ un yaptiklar1 ¢alismalarda, CDU’ nin biiyiik bir
kisminda (% 70) uluslararas1 ortak girisimlerin azinlik sahiplik yapisini, sadece
kiigiik bir oraninin (% 10-20) esit sahipligi tercih ettikleri ortaya ¢ikmaktadir.
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Geligmis iilkelerde ise bu durumun tam tersi yasanmakta, uluslararasi ortak
girisimlerin yarisinda % 50-50 sahiplik yapist benimsenmektedir. Bu sonuglar
Tablo 4’ de 6zetlenmektedir.

Tablo 4:Gelismis Ulkelerde ve Cogunluk Diinya
Ulkelerinde Ortak Girigim Sahipligi

Esit varlik Azinlik ya da gogunluk
girisimlerinin (% varlik girisimlerinin
50-50) frekansi frekansi

Gelismis Birlesmeler-
ilke satinalmalar % 43 % 57
orneklemi N=153

Killings % 50 % 50

N=40
Cogunluk Birlesmeler-
diinya satinalmalar % 20 % 80
orneklemi N=47

Beamish % 10 % 90

N=66

Reynolds % 20 % 80

N=51

Kaynak: Beamish, 1984; 1985; Killings, 1983 ve Reynolds, 1979’ dan uyarlanmustir.

Tiirkiye’ deki mevcut durum da burada belirtilen galisma bulgularini
destekler niteliktedir. YASED’ den elde edilen ikincil verilere gére, CDU
arasinda yer alan Tiirkiye’ de 01.01.1954 — 18.07.2003 tarihleri arasinda
kurulan yabanci sermayeli isletmelerin sadece % 15.7° si % 50-% 50 miilkiyet
yapisina sahiptir. Yukarida deginilen ¢aligmalar 1s181inda, 6zellikle gelismis {ilke
kokenli yabanci ortaklar CDU’ nde faaliyette bulunan is ortakliklarinda azmlik
paya sahip olmay1 tercih etmeleri beklenmektedir.

Varsayim 1. Tiirkiye’ de faaliyette bulunan DYY’ larda gelismis iilke
kokenli yabanci ortaklar, azinlik payima sahip olmay tercih etmektedirler.

A.Kiiltiirel Mesafe

Uluslararas1 yonetim literatiirinde yapilan calismalarda genellikle
kiiltiirel mesafe (cultural distance) kavrami, ¢okuluslu igletmelerin pazara girig
stratejileri se¢imi (Barkema ve Vermeulen, 1997; Kogut ve Singh, 1988; Lane
ve Beamish, 1990; Erramilli, 1996; Shenkar, 2001) ve stratejik birliklerin
performansi (Rhyne vd., 2002; Geringer ve Hebert, 1991; Gray ve Yan, 1991;
Park ve Ungson, 1997) baglaminda ele alinmaktadir. Bu ¢alismada da kiiltiirel
mesafe, koken (home country) ve evsahibi iilke (host country) arasinda
toplumsal kiiltiirel ozellikler acisindan farkliliklar olarak tanimlanmakta ve
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kiiltiirel farkliliklar araciligiyla gokuluslu isletmelerin stratejik olarak pazara
giris yontemleri tahmin edilmeye caligilmaktadir (Hennart ve Larimo, 1998:
515). Koken iilke ve evsahibi lilke arasindaki kiiltiirel mesafe, is ortakliklari ve
ana (parent) isletmeler arasindaki biitiinlesme tiiriinii tanimlamakta (Yan, 2003:
487) ve is ortakliklarinda benimsenen kontrol stratejilerini etkileyebilmektedir
(Yan, 2003: 496; Rosenzweigh ve Singh, 1991: 350). Padmanabbahan ve Cho
(1999)’ nun toplumsal kiiltiiriin ¢okuluslu igletmelerin pazara giris sratejileri ve
miilkiyet yapilar1 {lizerindeki etkilerini inceledikleri ¢alismalarinda, kiiltiirel
mesafenin fazla oldugu kosullarda, daha fazla kontrol gerektiren girig
stratejilerinin tercih edildigini ortaya koymaktadirlar. Kiiltiirel mesafenin fazla
olmas1 yabanci yatinimcilarin yan kurulug agma cesaretlerini kirmakta, bu
nedenle de azinlik payli ortak girisimlerin kiiltiirel mesafenin fazla oldugu
iilkelere en uygun giris stratejisi oldugu ortaya ¢ikmaktadir (Kogut ve Singh,
1988: 414). Brouthers ve Brouthers (2001: 180) ise, ortak girisim stratejisinin,
yerel ortagin pazar bilgisi katkisindan dolay1 kiiltiir farkliliklar1 arasinda bir
koprii gorevi gordiiglinii, bu nedenle kiiltiirel mesafenin fazla oldugu
durumlarda ortaklar is ortakliklarini1 tercih ettiklerini belirtmektedirler. Bu
goriisler 15181nda asagidaki varsayim gelistirilebilmektedir.

Varsayim 2: DYY’ larda yabanci ortagin ulusal orjini (koken iilke) ile
faaliyette bulundugu evsahibi iilke arasindaki kiiltiirel mesafenin fazla olmasi
durumunda, yabanci c¢okuluslu ortak azinlik paya sahip olmay:1 tercih
etmektedir.

B.Dogrudan Yabanci Yatirimin Yasi
Orgiitsel tarih, ortagin davranisinin énemli bir karar vericisidir (Park ve

Ungson, 1997: 287). Orgiitiin kurulus tarihinden giiniimiize kadar gegen siire
olarak tanimladigimiz oJrgiitsel yas degiskeni, zaman iginde miilkiyetin
(kontroliin) ortak girisimin taraflarindan birine kaymasi olasiligi dikkate
alindiginda, DYY’ larin miilkiyet yapisini etkileyen onemli bir degiskendir.
Hennart ve Larimo (1998: 523)’ nun da ifade ettigi gibi, DYY’ 1n yasi arttikca,
yabanci ¢okuluslu igletmenin evsahibi {ilkeninin ¢evresel baglamlari hakkinda
yeterli bilgiye sahip olmasi ve ortak girisimde gogunluk payina sahip olmayi
tercih etmesi beklenmektedir.

Varsayim 3: Yast biiyllk olan DYY’ larda yabanci ¢okuluslu ortak,
cogunluk paya ya da tam miilkiyete sahip olmay:1 tercih etme egiminde
olacaktir.

C.Dogrudan Yabanci Yatirimin Biiyiikliigii

Genellikle, bir oOrgiitte c¢alisan insan sayist veya sermaye miktari
biciminde tanimlanan érgiit biiyiikliigiinin, DYY’ m miilkiyet yapisi ile iligkili
olmasi beklenmektedir (Larimo, 2003: 294). Alanda yapilan caligmalarda bu
konuda bir konsensus bulunmamaktadir. Bir kisim arastirmaci, biiyiik 6lcekli is
ortakliginin, yabanci ¢okuluslu ortak icin daha biiyiik 6nemli tagiyacagini ve bu
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nedenle biiyiik hacimli ortakliklarinda tam veya ¢ogunluk miilkiyete sahip olma
olasiligmin yiiksek oldugunu ileri siirmektedir. Aksi yondeki goriis ise, kiigiik
sermayeli is ortakliginda yabanci ortagin esit veya tam miilkiyete sahip olma
olasiliginin yiiksek olacagini ileri siirmektedir. Yabanci ortagin, biiyiik 6lcekli is
ortakliginin tiim sermayesini ve gerekli kaynaklarini karsilamada yetersiz kalma
olasiligmin yiiksek oldugunu ve is ortakliginda azinlik paya sahip olma
olasiliginin yiiksek olacag: ifade edilmektedir (Hennart ve Larimo, 1998: 523;
Arora ve Fosfuri, 2000: 423).

Varsayim 4: Biiyiikk hacimli DYY’ larda yabanci ¢okuluslu ortak, azinlik
payli miilkiyete sahip olma egilimindedir.

D.Endiistriyel Ortam

Porter (1986), uluslararasi rekabet oriintlilerinin bir endiistriden digerine
genis bir degisim gosterdigi icin, ¢okuluslu isletmenin faliyette bulundugu
endiistrinin (ya da isletme bir holding ise endiistrilerin) biiyiik 6nem tasidigini
ifade etmektedir. Uluslararasi rekabetin siirekliliginin (continuum) bir ucunda,
her llkedeki rekabetin temelde diger iilkelerdeki rekabetten bagimsiz oldugu
cokluyerel (multidomestic) endiistriler (Porter, 1986: 18); diger ucunda ise,
isletmenin bir iilkedeki rekabet pozisyonunun/konumunun diger {ilkedeki
pozisyonu tarafindan 6nemli derecede etkilendigi kiiresel (global) endiistriler
bulunmaktadir. Cokluyerel ve kiiresel endiistriler arasindaki anahtar farki Porter
(1986) “kiiresel endiistri sadece yerel endiistrilerin bir toplami degildir, ayni
zamanda tamamen diinya genelinde birbirlere karsi rekabet eden rakiplerin
bulundugu birbirleriyle iliskili c¢okluyerel endiistriler dizisidir” sekilde
tanimlamaktadir. Ulkeler arasi talebin yaygimn oldugu, diinya geneli biitiinlesme
icin giiclii gii¢lerin var oldugu kiiresel endiistrilerde, yabanci ¢okuluslu ortagin
is ortakliklarinda ¢ogunluk payina sahip olmayi tercih etmesi beklenmektedir.

Varsaymm 5: Kiiresel endiistrilerde faaliyette bulunan DYY’ larda yabanci
cokuluslu ortak, cogunluk paya sahip olma egilimindedir.

IV. Arastirmanin Metodolojisi
A.Arastirmanin Amaci
Bu calismanin amaci, yabanci ¢okuluslu yatirimeinin ¢ogunluk diinya
veya gelismis iilke kokenli olmasini géz Oniine alarak, ortaklar arasindaki
kiiltiirel farklhiliklarin yabanci yatirimeinin giris stratejisi iizerindeki etkilerini,
Tiirkiye 6rnegiyle incelemektir. Ortaklar arasindaki kiiltiirel mesafe ile Tiirkiye’
deki DYY’ larin miilkiyet yapilar arasindaki etkilesim siirecini incelerken, bir
dizi kontrol degiskeninin ve yabanci ¢okuluslu ortagin ¢ogunluk diinya ya da
gelismis iilke kokenli olmasinin etkileri de irdelenecektir.

B.Orneklem ve Veri Toplama Yontemi
Bu c¢alisma, Yabanci Sermaye Dernegi (YASED)’ nden elde edilen
ikincil verilere dayandirilarak gergeklestirilmigtir. Arastirmanin ana kiitlesi,
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YASED’ in veri tabaninda yer alan 01.01.1954 — 18.07.2003 tarihleri arasinda
Tiirkiye’ de faaliyette bulunan 6489 yabanci sermayeli isletmeden olusmaktadir.
Caligmanin  Ornek  kiitlesinin  belirlenmesinde ise temelde iki kriter
kullanilmigtir. Bunlar; (1) yabanci ortagin orjin iilkesi ve (2) DYY’ 1n faaliyette
bulundugu sektordiir. Bu calismada kullanilacak kiiltiirel mesafe indeksi,
Hofstede (1980)’ nin kiiltlirler arasi ¢alismasina dayandigi igin, 6rnek kiitlemizi
Tiirkiye’ de faaliyette bulunan ve ayni zamanda Hofstede (1980)’ nin ¢aligmasi
kapsaminda yer alan iilkeler olusturmaktadir (Sekil 1). Ornek kiitlemizi
belirlemede kullandigimiz ikinci kriter ise, yabanci sermayeli isletmelerin
faaliyette bulunduklarn sektordiir. Caligma kapsamimizda, Kobrin (1991)° in
endiistri sniflandirmasinda yer alan 56 iiretim sektorii ele alinmaktadir. Burada
belirttigimiz iki kriteri gdz Oniine alarak belirledigimiz 6rnek kiitlemiz, Tiirkiye’
de faaliyette bulunan 2731 adet yabanci sermayeli isletmeden olusmaktadir.
Orneklemi olusturan firmalarin dzellikleri ise Tablo 5’ de verilmektedir.

Tablo 5: Orneklemin Ozellikleri

DYY’ in miilkiyet orani n % | Kiiltiirel mesafe n %

% 50 veya asagisi 1615 | 59 | Diisiik (0.05-1.5) 1414 | 52

% 50’ den yukarisi 1116 | 41 | Orta (1.6-2.5) 908 [ 33
Yiksek (2.6 ve lstii) 409 | 15

DYY in kurulus donemi DYY’ in sermaye miktart

1980 6ncesi 55 2 | 0-5 milyon YTL 2505 | 92

1980-1986 139 5| 5.1 =25 milyon YTL 148 5

1987-1994 776 | 28 | 25 milyon YTL yukarisi 78 3

1995-2003 1761 | 65

Faaliyette bulunulan sektor Yabanci ortagin kiiltiirel

Madencilik ve tasocake¢iligt 109 4 | mensei 164 6

Gida, igki ve tiitiin sanayi 238 9 | Yakin Dogu 429 | 16

Dokuma, giyim esyasi, deri ve | 412 | 15 | Nordik 908 | 33

ayak. san. 78 3 | Alman 30 1

Kagit ve kagit dtriinleri ve 25 1 | Uzak Dogu 2 0

basim sanayi 361 | 13 | Latin Amerika 530 | 19

Orman iriinleri ve mobilya | 300 | 11 | Latin Avrupa 559 | 21

sanayi 62 2 | Anglo 109 4

Tas ve topraga dayali sanayi 132 5 | Bagimsiz

Kimya, petrol iirlin., lastik ve [ 506 [ 19

plastik san. 202 7

Metal ana sanayi 306 | 11

Metal esya, makine ve techizat

sanayi

Tasit endiistrisi

Elektrik endiistrisi

Diger imalat sanayi
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C.Arastirmanin Degiskenleri

Bagimli Degisken

Arastirmanin = bagimli  degiskenini olusturan yabanci sermayeli
isletmelerdeki yabanci ortagin miilkiyet orani, kategorik olarak ikili degiskenle
Olgtilmiistiir. Cogunluk hissesine dayali baglh isletmeler 1 rakami ile, azinlik
hissesine dayali olanlar ise 0 rakamu ile gosterilmistir".

Bagimsiz Degiskenler

Koken iilke (home country) ve evsahibi {ilke (host country) arasindaki
kiiltirel mesafe (KUL-MES) degiskeni iki ayr1 yontem ile hesap
edilebilmektedir. IIki, evsahibi iilkeden her bir iilkenin sapmalarin karesinin
(squared deviations) aritmetik ortalamasina dayanan Kogut ve Singh (1988)’ in
formulasyonudur. ikincisi, evsahibi iilkenin siralamasindan her iilkenin
sapmasinin  karesinin, karakokiiniin alinmasi ile hesaplanan Euclidean
mesafedir’ (Barkema-Vermeulen, 1997: 854). Her iki formulasyon da, iilkeler
aras1 kiltiirel uzaklik, Hofstede (1980)’ in toplumsal kiiltiir boyutlarina (gii¢
mesafesi, bireysellik/ortaklasa davranigeilik, erillik/disilik, belirsizlikten
kaginma) dayanarak  Ol¢iilmektedir. Yapilan hesaplamalar, bu iki
formulasyondan elde edilen sonuglarin birbiri ile tutarli oldugu ortaya
koymaktadir. Bu nedenle burada, DYY’ 1 olusturan ortaklar arasindaki kiiltiirel
mesafeler sadece, Kogut ve Singh (1988)’ in formulasyonuna dayanarak ifade
edilecektir.

Kogut ve Singh (1988)” in indeksi, (D, = 24: [(1,-]- -1’1V, ]/4 (1)
i=1

CDj ; j tilkesinin yerel iilkeye (bu ¢alismada Tiirkiye’ ye) olan kiiltiirel
uzaklig1 (cultural distance),

Ijj; j tilkesine ait i kiiltiirel boyutunun endeks degeri,

V;; endeksin i kiiltiirel boyutu i¢in varyansi,

u ; yerel tilkeyi (bu ¢aligmada Tirkiye’ yi),

i= kiiltiirel boyutlar1 (giic mesafesi, bireysellik/ortaklasa davramscilik,

erillik/disilik, belirsizlikten kaginma)", gostermektedir. Diisiik kiiltiirel fark
degerlerine sahip iilkeler kiiltiirel a¢idan Tiirkiye’ ye yakin kabul edilirken,
yiiksek kiiltiirel fark degerlerine sahip iilkeler kiiltiirel agidan Tiirkiye’ ye uzak
iilkeler olarak degerlendirilmektedir. Ornek kiitleyi olusturan iilkeler ile Tiirkiye
arasindaki kiiltiire]l mesafeler ve Ronen ve Shenkar (1985)” in"", ilgili alanda
daha Once yapilan ¢alismalara dayanarak gelistirdikleri iilke kiimeleri Sekil 1°
de 6zetlenmektedir.
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YAKIN DOGU NORDIK
Tiirkiye Finlandiya
Hollapda (2.29)
ARAB fran
(0.35) _—
Bahreyn ALMAN
Yunanistan
Avusturya
Birlesik Arap Emirlikleri (2.80)
) Almanya
Kuveyt Isvigre (1.41)
Oman Suudi Arabistan (1.73)
Malezya ABD
Singapur (2.46) Avustralya
(2.79) Kanada (2.37)
(1.84)
Pakistan (L.5
(0.41) UZAK DOGU Arjantin Yeni Zelanda ANGLO
- Fransa e
Filipinler Venezuella (0.48) Birlesik Krallik
Belgika (3.07)
Giiney Vietnam (0.68)
Sili irlanda
Endonezya (0.26) (2.77)
Meksika LATIN AVRUPA
LATIN AMERIKA -
AN italya
0.39) Peru .21 ispanya e
Portekiz (1.14)
0.33) /
Kolombiya

-

BAGIMSIZ
Japonya Hindistan
(1.71) (1.0

Brezilya

Kaynak: Ulke kiimeleri, Ronen ve Shenkar (1985)’ i iilke gruplamalarmi yansitmaktadir.
Kiiltiirel uzaklik degerleri ise Kogut ve Singh (1988)’ in Kiiltiirel Uzaklik (Cultural Distance)

formulasyonu araciligtyla yazar tarafindan hesaplanmustir.
Sekil 1: Kontrol Degiskenleri: Yas, Biiyiikliik, Endiistriyel Ortam, Milliyet

Yabanci sermayeli isletmenin yas1 (YAS), biiyiikliigii (BUY), faaliyette
bulundugu endiistriyel ortam (END-ORT) ve yabanci ortagin milliyeti (MIL) de
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kontrol degiskeni olarak modele dahil edilmektedir. Isletmenin yas1 (YAS),
isletmenin kurulus tarihinden arastirmanin yapildigi tarihe kadar olan zaman
dilimi esas almarak hesaplanmaktadir. Yabanci ortagm biiyiikliigii (BUY),
isletmenin sermaye miktar1 ile dlciilmektedir. Isletmenin faaliyette bulundugu
endiistriyel ortam (END-ORT), daha oncede belirttigimiz gibi, cokluyerel ve
kiiresel olarak smiflandirilmaktadir. Bu calisma kapsaminda, ornek kiitleyi
endiistriyel ortamlarina dayanarak ¢okluyerel ve kiiresel olarak ayirmada,
Kobrin (1991)’ in 56 liretim endiistrisinin biitlinlesme endeksine (globallesme
derecesine) dayanarak gelistirdigi endiistri siniflandirmasini kullanilmaktadir™.
Ayrica, bu calismada yabanci ¢okuluslu ortagin ana iilkesinin (MIL) gelismis ya
da ¢ogunluk diinya iilkesi olup olmadig kategorik degiskenler ile 6lgiilmekte,
gelismis tilkeler 1 ve ¢ogunluk diinya tilkeleri 0 rakami ile ifade edilmektedir™.

Model

Asagida yer alan formiilasyonda goriilecegi lizere, dogrudan DY Y’larin
giris stratejisi (miilkiyet yapis1) ile kiiltiirel mesafe, yabancit sermayeli
isletmenin yasi, yabanci ortagin biiylkliigii, faaliyette bulunulan endiistriyel
ortam ve yabanci ortagin gelismis ya da ¢ogunluk diinya iilke orjinli olmasi
arasindaki iligki, Ornekleme uygulanan logit analiz ile tahmin edilmeye
calisilmaktadir.

Giris Stratejisi= f (KUL-MES, YAS, BUY, END-ORT, MiL)

V. Analiz ve Bulgular

Cokuluslu yabanci ortagi bagli firmadaki miilkiyet orani ile ana ve
evsahibi iilke arasindaki kiiltiirel uzaklik ve diger bagimsiz degiskenler
arasindaki iligski, 2731 adet yabanci sermayeli firma 6rneklemi {izerinde ikili
lojistik regresyon analizi ile tahmin edilmektedir®. Bagimli degiskeni olusturan
DYY’ in miilkiyet oran1 0 ve 1 seklinde kategorik olarak ifade edilmektedir.
Bagimsiz degiskenlere ait regresyon katsayilari, 1 ile ifade edilen g¢ogunluk
hissesine dayal1 bagh firmalarin gergeklesme olasilig1 {izerindeki etkisini tahmin
etmektedir. Pozitif katsay1 cogunluk hissesine dayali bagh firma olasiligini
arttirmaktadir. Cokuluslu yabanci ortagin bagl firmalarinda ¢ogunluk hissesine
dayali miilkiyet bicimini se¢menin olasiligi asagidaki modellerde
gosterilmektedir (Tablo 6).
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Tablo 6: Logit Analizi Sonuclart”

Tiilay ILHAN

Logit Analizi — 1 Logit Analizi — II""
Model 1 Model 2 Model 1 Model 2
Sabit terim | -0.866%** | -0.875%** | -0.4958* | -0,906***
(0.0000) (0.0000) (0.0936) (0.0000)
KUL-MES -0.021 -0.0226 -0.0154 -0,0213
(Kiiltiirel (0.6592) (0.6350) (0.7997) (0.7247)
Mes)
BUY -2.11E-09 -0.0141
(Biiyiikliik) (0.2321) (0.2793)
YAS -0.000893 -0.1217%*
(Yas) (0.8711) (0.0655)
MiL 0.6257*** | 0.6216*** | 0,6297*** | 0.6205%**
Milliyet (0.0021) (0.0022) (0.0031) (0.0033)
END-ORT -0.1399* -0.1447* -0,1466* -0.1442*
Endiistriyel (0.095) (0.0835) (0.0804) (0.0846)
ortam
LR statistic 14.5365 12.8151 16.4221 12.7136
Probab (LR 0.0125 0.0050 0.0057 0.0052
stat)

* p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01 (one-tailed)

Logit analizi sonuglari Tablo 6’ da sunulmaktadir. Wald testi
degerlerine (modelin chi-square= 35.88; prob (F-statistic)= 0.0000) gore, Model
1 yiiksek bir oranda aciklayicilik giiciine sahip olup, modeli olusturan toplam 5
adet bagimsiz degiskenden 2 tanesi istatistiksel oneme sahip bulunmustur.
Modelin istatistiksel agidan onemli olan degiskenleri; yabanci ortagin milliyeti
(MIL) ve DYY’ 1n faaliyette bulundugu endiistriyel ortamdir (END-ORT).
Buna karsin, koken ve evsahibi iilke arasindaki kiiltiirel mesafe (KUL-MES),
DYY’ n biiyiikligii (BUY) ve yas (YAS) degiskenlerinin katsayilari ise
istatistiksel agidan ©nemli bulunmamustir. Istatistiksel 6neme sahip iki
degiskenden milliyet degiskenin katsayist pozitif, endiistriyel ortam
degiskeninin katsayisi ise negatif olarak gerceklesmistir. Baska bir deyisle,
pozitif katsayiya sahip olan degiskenler, yabanci ¢okuluslu ortaklari Tiirkiye’ de
faaliyet gosteren DYY’ larinda ¢ogunluk hissesine dayali bir miilkiyeti tercih
etme olasiligin1 arttiran bir etkiye sahiptir. Negatif katsayili bagimsiz
degiskenler ise, ¢cokuluslu ortaklarin DYY’ larinda azinlik hissesine dayali bir
miilkiyet yapisini tercih etme olasiligini arttiran bir degisken olarak goze
carpmaktadir.

Aragtirmanin modelini olusturan tiim degiskenlerden, kiiltiirel mesafe
(KUL-MES) ve biiyiiklik (BUY) degiskenleri disindaki tiim degiskenler
varsayimlarimizi desteklememektedir. Model 1° e gore, yabanct c¢okuluslu
ortagin gelismis iilke veya gogunluk diinya iilkesi olma (MIL) degiskeninin
katsayis1 pozitif ve ayni zamanda istatistiksel olarak en az 0.01 diizeyinde
anlamlidir. Ancak beklentilerimizin aksine, gelismis iilke kdkenli yabanci
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ortaklar, ¢ogunluk paymna sahip olmay1 tercih etmektedirler. Bu bulgunun
kaynagi, gelismig iilke kokenli de olsa yabanci c¢okuluslu isletmelerin,
yatirimlarinda kontrol yetkilerine sahip olmak i¢in ¢ogunluk payina sahip
olmay tercih etmeleri olabilir.

Kiiltiire] mesafe degiskeninin (KUL-MES) katsayisi, beklentilerimiz
dogrultusunda negatif olarak gerceklesmekle birlikte istatistiksel olarak anlamli
degildir™. Kiiltiirel mesafe degiskeni, miilkiyet yapisi tercihinde onemli bir
faktor olarak yer almamaktadir. Ancak genel anlamda bulgular
degerlendirildiginde, koken ve evsahibi iilke arasinda ortaya c¢ikan kiiltiirel
farklar, yabanci ¢cokuluslu ortagin DYY” larinda sahip olunan ¢ogunluga dayali
miilkiyet orami olasiligini negatif yonde etkilemektedir. Diger bir deyisle,
kiiltirel mesafe degeri arttikca, yabanci ¢okuluslu ortagin miilkiyet yapisi
icerisinde azinlik paya sahip olma olasilig1 artmaktadir. Kiiltiirel mesafenin
fazla olmasi1 yabanci yatirimcilarin yan kurulus agma cesaretlerinin kirmasina
neden olmaktadir. Bu nedenle belirsizligi azaltmak, bilgi engellerini ortadan
kaldirmak ve yerel ortagin pazar bilgisi katkisindan faydalanmak amaciyla,
kiiltiirel mesafenin fazla oldugu iilkelere en uygun giris stratejisi olarak azinlik
payli ortak girisimler goriilmektedir.

Yas degiskeninin katsayisi, negatif olmakla birlikte istatistiksel olarak
anlamli degildirler. Diger bir deyisle, DYY’ 1 yas1, miilkiyet yapisi {izerinde
etkili bir degisken olarak yer almamaktadirlar. Biiyiikliik (BUY) katsayist ise,
istatistiksel olarak anlamli olmamakla birlikte dordiincii varsayimimizi
desteklemektedir. Elde ettigimiz bulgular, DYY’ m hacmi arttik¢a, yabanci
cokuluslu ortagin miilkiyet yapisi igerisinde azinlik paya sahip olma olasiliginin
arttig1 goriigiinii desteklemektedir.

DYY’ 1 faaliyette bulundugu endiistriyel ortam katsayisi ise,
istatistiksel olarak en az 0.10 dizeyinde anlamli olmakla birlikte,
beklentilerimizin aksine negatif olarak gergeklesmektedir. DYY’ larm kiiresel
pazarlarda faaliyette bulunmasi, ¢ogunluga dayali miilkiyet orani olasiligini
negatif yonde etkilemektedir. Elde edilen bu sonucun; ya Kobrin (1991)’ in
siniflandirmasina dayanarak gergeklestirdigimiz bu ¢aligmada, Kobrin (1991)’
in analiz ettigi 56 iiretim endiistrisi disindaki diger {iiretim ve hizmet
isletmelerini 6rneklememize dahil etmemizden; veya Kobrin (1991)’ in
smiflandirmasinda yer alabilecek eksikliklerden; ya da drneklemimizde yer alan
isletmeleri siniflandirirken bizim yapabilecegimiz hatalardan; veyahut DYY” lar
yatirim yaparken faaliyette bulunduklari endiistrilerden ziyade evsahibi iilkenin
ekonomik, sosyal ve politik kosullar1 gbéz Oniine almalarindan,
kaynaklanabilecegini diisiinmekteyiz.

VI. Sonug¢
Bu caligma, ilgili literatiiriin konsensusa varamadigi bir konu olan
miilkiyet kompozisyonu ile ana ve evsahibi iilkenin kiiltiirel yapilar1 arasindaki
iligkiyi irdelemektedir. Caligma bulgular1 degerlendirildiginde, beklentilerimiz
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yoniinde, koken ve evsahibi iilke arasindaki kiiltiirel farkliliklarin, yabanci
cokuluslu ortagin DYY’ larinda sahip olunan ¢ogunluga dayali miilkiyet orani
olasiligini negatif yonde etkiledigi ortaya g¢ikmaktadir. Diger bir deyisle,
kiiltirel mesafe degeri arttikca, yabanci c¢okuluslu ortagin miilkiyet yapisi
icerisinde azinlik paya sahip olma olasilig1 artmaktadir.

Bu ¢alisma, yabanci ¢okuluslu igletmelerin Tiirkiye’ deki yatirimlarinda
tercih ettikleri miilkiyet oranini etkileyen yabanci ¢okuluslu ortak ve DYY
kaynakli bir dizi degiskenin etkisini test etmeyi amaclamistir. Her ne kadar
gecmiste yapilan arastirmalarda bu konu ile ilgili ikna edici kesin bulgulara
ulagilamamis olmakla birlikte, caligmamizin bulgular1 bazi noktalarda
literatiirdeki sonuglar ile c¢elismektedir. Genel anlamda calisma bulgulart
degerlendirildiginde, DYY’ larin miilkiyet kompozisyonunda belirleyici
faktoriin, evsahibi iilkenin ekonomik, sosyal, politik ve kiiltiirel yapisina bagh
oldugu ortaya g¢ikmaktadir. Cogunluk diinya iilkelerinin biiyiik bdliimiindeki
DYY’ lar icin gegerli olan miilkiyet yapilari, Tiirkiye gergeklerine uygun
olmayabilmektedir. Bu nedenle yabanci yatirimeilar farkli {ilkeler igin tercih
edecekleri giris stratejilerini belirlerken yakinsama kuramint
benimsememelidirler. Miilkiyet yapilar1 belirlenirken her iilke i¢in standart bir
giris stratejisini uygulamak yerine Ozellikle faaliyette bulunulan sektoriin ve
iilke ekonomisinin mevcut kosullar1 ve kiiltiirel farkliliklar g6z Oniine
alinmalidir. Bu ¢alismada elde edilen veriler 1s18inda, Tirkiye’ de yatirim
yapacak yabancit yatirimecilar i¢in O6nemli olan degiskenlerin yabanci
yatirimeinin milliyeti ve faaliyette bulunulan endiistriyel ortam oldugu ortaya
cikmaktadir.

Calismamizda ele aldigimiz 6rneklemin sadece 56 iiretim sektoriinden
olusmasi, Ozellikle hizmet ve ticaret sektoriinii ele almamasi c¢alismamizin
kisitin1 olusturmaktadir. Caligmanin tiim sektorlere ve diger ¢ogunluk diinya
DYY’ larima yonelik olarak genisletilmesinin ilging bir arastirma konusu
olacagini diisiinmekteyiz. Buna ilaveten, kiiltiirel farkliliklar ve giris stratejileri
(miilkiyet yapilar1) arasindaki iliskinin daha iyi anlagilabilmesini saglayacak
aragtirmalara ihtiya¢ vardir. Bu calismada elde edilen sonuglarinin da 6zellikle
yabanci yatirimci firmalar ve konu ile ilgili arastirmacilar agisindan faydal
olacagini diigiinmekteyiz.
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Notlar:

" Bu teorilerin isletmelerin hangi giris stratejilerini segebileceklerini iliskin varsayimlarmi konu
alan ¢ok sayida caligma bulunmaktadir. Bu konu hakkinda daha fazla bilgi almak i¢in; Hymer’ in
Aksak Pazar Teorisi i¢in bkz. Horaguchi ve Toyne, 1990: 490; Islem Maliyeti iktisatgilar1 igin
bkz. Sun, 1999: 645; Wheeler vd., 1996: 54; Cullen ve Johnson, 1995: 91; Tatoglu ve Glaister,
1997: 390; Igsellestirme Teorisi igin bkz. Fina ve Rugman, 1996: 200; Dunnings’ in Eklektik
Paradigmasi i¢in bkz. Child ve Faulkner, 1998: 66; Tatoglu ve Glaister, 1998: 207; Stratejik
Davrams Yaklasimi icin bkz. Child ve Faulkner, 1998: 66; Orgiitsel Ogrenme Yaklasim igin bkz.
Tatoglu ve Glaister , 1997: 394 ve Kaynak Esasli Yaklasim icin bkz. Bell, 1996: 23; Tatoglu ve
Glaister, 1997: 392.
" Kagitcibas1 (2000: 13) “Gelismekte Olan Ulkeler” veya “Uciincii Diinya” olarak nitelemek
yerine “Cogunluk Diinya” terimini kullanmay: tercih etmektedir. Bu ¢aligmada da “Gelismekte
Olan Ulkeler” kavrami yerine, Kagitgibast (2000)” nin “Cogunluk Diinya” terimi kullanilacaktir.
Ucgiincii Diinya, sanayi sonras1 Bat1 yasaminin yararlarmi ve sorunlarimi tam olarak yasamayan
ilkeleri kapsamaktadir. Kagitcibast (2000), gelismekte olan iilkelerin geligmis {ilkelere
yaklagsmadigini (eger bir degisiklik oluyorsa da aradaki mesafenin biiyiimesi yoniinde oldugunu)
ve “Ikinci Diinya” nin ¢ékiisiiyle de “Ugiincii Diinya” nin pek bir anlami kalmadigin1 belirtmekte,
bu nedenle de diinyanin niifusunun cogunlugunu kapsayan “Cogunluk Diinya” terimini
kullanmay tercih etmektedir.
" Alanda bu konular1 tartisan cesitli calismalar mevcuttur. Omegin, YASED ve TUSIAD birlikte,
World Development Indicators (2003) of World Bank ve World Competitiveness Yearbook
(2003) of IMD (Institute for Management Development) veri kaynaklarindan yararlanarak bu
konuda bir ¢alisma gergeklestirmislerdir. Tiirkiye’ nin DYY ¢ekiciligini konu alan ve 16
gelismekte iilkenin karsilagtirmalarma dayanan bu g¢alismalarinda Tiirkiye, 31 faktoriin genel
degerlendirmelerine gore 15. sirada yer almaktadir. Bu konuda daha fazla bilgi almak i¢in bkz.
Erdilek, 2003; TUSIAD ve YASED, February 2004; TUSIAD, 15 March 2004.
" Yabanci miilkiyet orant % 50’ nin iizerinde olan yabanci sermayeli isletmeler ¢ogunluk
hissesine dayal1 isletmeleri, % 50 ve altinda olanlar ise azinlik hissesine dayali isletmeleri ifade
etmektedir.

¥ Euclidean indeksine gore koken iilke ve evsahibi iilke arasindaki kiiltiirel mesafe

asagidaki formulasyonu ile 6l¢iilmektedir;

b, = \/Z’:‘*z'“((l” L7 , CDj ; j tilkesinin yerel iilkeye (bu ¢alismada Tiirkiye’ ye) olan
kiiltiirel uzaklig1 (cultural distance), lij; j tlkesine ait i kiiltiirel boyutunun endeks degeri, Vi;
endeksin i kiiltiirel boyutu i¢in varyanst, u ; yerel iilkeyi (bu ¢alismada Tiirkiye’ yi), i= kiiltiirel
boyutlar (gilic mesafesi, bireysellik/ortaklasa davraniscilik, erillik/disilik, belirsizlikten kaginma)
ifade etmektedir.

"' Tim dlkelerin  dort deger boyutlar1 (giic mesafesi, belirsizlikten —kaginma,
bireysellik/kolektivizm erillik/disilik) i¢in bkz. Hofstede, 1980: 315.

" Ronen ve Shenkar (1985), tutumsal, dil, din, endiistrilesme diizeyi ve GSMH gibi boyutlari
temel alinarak ilgili literatiirde daha Once yapilan galigmalara dayanarak {ilkeleri 9 kiimede
gruplandirmaktadirlar. Daha fazla bilgi i¢in bkz. Ronen ve Shenkar, 1985: 435 454.

Vi Kobrin (1991), 56 iiretim endiistrisini, ¢okuluslu isletmelerin bagli kuruluglari arasinda
meydana gelen islem maliyetlerinin, igletmenin toplam uluslararasi satiglari igerisindeki payina
oranina ve paralelinde firmalar arasi bilgi ve kaynak akisina dayanarak ¢okluyerel ya da kiiresel
endiistriler olarak siniflandirmaktadir. Bu siniflandirmada biitiinlesme endeksi olarak ii¢ bagimsiz
degisken kullanmaktadir. Bunlar; (1) teknolojik yogunluk (satis yiizdesi olarak Ar-Ge giderleri),
(2) pazar yapist (reklam yogunlugu, yani satis yiizdesi olarak reklam giderleri), (3)
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uluslararasilasmanin 6l¢timii (iilke disinda yapilan satislarin firmanin toplam satislar1 (ana firma
ve bagl firmanin toplam satiglari) igindeki yiizdesidir. Daha fazla bilgi almak i¢in bkz. Kobrin,
1991: 17 31.

™ Orneklemdeki iilkelerin, gelismis iilke veya ¢ogunluk diinya iilkesi olarak nitelendirilmesinde
Diinya Bankas1’ nin siniflandirilmas kullanilmustir.

* Bu ¢aligmada logistik regresyon analizinin kullanilma nedeni, bu analiz yonteminin, bagimli ya
da tepki degiskeninin nitel (0-1 degerleri almasi), agiklayici degiskenlerin ise ya nicel ya nitel ya
da bunlarin karigimi olabilen ¢aligmalar i¢in en uygun analiz yontemi olmasidir. Bu konuda daha
fazla bilgi almak i¢in bkz. Gujarati, 2001: 540 583.

* Bu ¢aligmada, bagimsiz degiskenlerle LOGIT analizinin yani sira, Probit Analizi ve Dogrusal
Olasilik Modeli (EKK) de yapilmistir. Ancak, elde edilen alternatif modeller, bulgularin model
secimine duyarli olmadigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle bu ¢aligmada sadece LOGIT Analiz
sonuglarina yer verilmektedir. Sonuglarin yorumlari ise sadece Logit Analizi — I’ deki Model 1” ¢
gore yapilmaktadir.

M Logit Analizi — II’ de KUL-MES (kiiltiirel mesafe), BUY (biiyiikliik) ve YAS (yas) bagimsiz
degiskenleri logaritmik cinsinden kullanilmistir.

*il Kogut ve Singh (1988), yabanci gokuluslu isletmelerin giris stratejisini 6zellikle, evsahibi
iilkenin belirsizlikten kagmmma diizeyinin etkiledigini ileri siirmektedirler. Kiiltiirel boyutlardan,
belirsizlikten kaginma boyutunun firmanin diga uyumu i¢in; gii¢ mesafesi, bireysellik/kolektivizm
ve erillik/disilik kiiltiirel boyutlarmin ise igsel biitiinlesme i¢in ¢ok oOnemli oldugu ifade
edilmektedir (Barkema ve Vermeulen, 1997: 848). Belirsizlikten kaginma boyutundaki
farkliliklar, ortaklarin DYY’ larin g¢evresindeki olaylart algilamalarinda ve olaylara verdikleri
yanitlarda farkliliklara yol agmakta, muhtemelen fikir ayriliklart genislemekte, ortaklar arasindaki
tartigmalar meydana gelmekte ve UOG’ lerin hayatta kalma sanslari {izerinde zarar verici bir
etkiye sahip olmaktadir (Barkema ve Vermeulen, 1997: 848). Bu goriis ¢ercevesinde kiiltiirel
mesafe degigkeni yerine belirsizlikten kaginma bagimsiz degiskeni modele dahil edilerek
gerceklestirilen Logit Analizi ve Dogrusal Olasilik Modeli (EKK) analizleri sonucunda da Tablo
6’ daki sonuglara paralel bulgulara ulasilmistir. Dolayisiyla bu sonuglara burada yer
verilmemigtir.



