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Amag - Bu calisma uluslararasilasma teorilerinden biri olan Eklektik Paradigma ve bu paradigmanmn
unsurlarindan biri olan sahiplik avantajmim OECD’de bulunan oteller ve benzeri konaklama yerlerinde
(NACE=5510) faaliyet gosteren sirketlerin performansimna etkisini 6l¢mektir.

Yontem — Calismada; OECD iilkelerinde bulunan otel ve benzeri 105 konaklama isletmelerinin verileri ile
kurulan model, panel veri yontemi ile incelenmistir. Model ilk olarak OECD {ilkesinde faaliyet gosteren 73
sirketin 10 yillik verisi (2010-2019) ile incelenmis ardindan modele Tiirkiye eklenerek 4 yillik (2015-2018)
veri ile tekrar incelenmis ve sonuglar ayr1 ayr1 agtklanmastir.

Bulgular — Calismanin sonucunda ilk olarak OECD f{ilkelerinde faaliyet gosteren otel ve benzeri konaklama
yerlerinin sahiplik avantajmin firma performans: {izerindeki etkisi incelenmistir. Analiz sonuglar1 bu
sirketler igin her iki modelde de firma biiyiikliigliniin performansa etkisi olmadigini ortaya koyarken,
maddi olmayan duran varliklarin performansa etkisini ortaya koymustur. Birinci modelde calisan bagina
ciro performans iligkisi anlamsiz ¢ikarken bu degisken ikinci modelde anlamli ¢tkmustir. Yine bu sirketler
i¢in birinci modelde uluslararas: ortaklik paymin %10 - %50 arasinda firma performansina etki ettigi
goriilmiistiir. Kurulan ikinci modelde bu degisken anlamsiz ¢ikmistir ve modelden dislanmustir.

Tartisma - Arastirmanin sonuglar1 kurulan modelin daha da genisletilebilecegine dair kanitlar
sunmaktadir. Veri kisithlig1 buradaki temel sorun olmaktadir. Kurulan model sahiplik avantajini 6l¢gmek ile
beraber eklektik paradigmanin diger unsurlar1 hakkinda bilgi vermemektedir. ilerleyen galismalarda model
bu yénde yeniden olusturularak literatiire katki vermesi beklenebilir.
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Purpose — The purpose of this study is to measure the effect of the Eclectic Paradigm, one of the
internationalization theories, and the ownership advantage (OLI Model), one of the elements of this
paradigm, on the performance of companies operating in OECD hotels and similar accommodation (NACE
=5510).

Design/methodology/approach — The method of the study is to examine data of 105 hotels and similar
hotels in OECD countries using the panel data method with established model. The model operates as the
company's 10-year data for 73 OECD countries (2010-2019) and then examined again by adding a model in
Turkey examined four years (2015-2018) of data and results are disclosed separately.

Findings — As a result of the study, firstly, the effect of ownership advantage of hotels and similar
accommodation places operating in OECD countries on firm performance was examined. The results of the
analysis revealed that firm size has no effect on performance in both models for these companies, while the
effect of intangible fixed assets on performance is revealed. While the relationship between performance on
turnover per employee was found to be insignificant in the first model, this variable was found to be
significant in the second model. Again for these companies, in the first model, it has been observed that the
international partnership share affects the firm performance between 10% and 50%. In the second model
established, this variable was found to be meaningless and was excluded from the model.

Discussion — The results of the research provide evidence that the established model can be further
expanded. Data limitation is the main problem here. The established model does not provide information
about the other elements of the eclectic paradigm, although it measures the ownership advantage. In future
studies, the model can be reconstructed in this direction and it can be expected to contribute to the literature.

Bu galisma, Erdal (2021) doktora tezinde olusturulan “Sahiplik Avantajinin Isletme Performansina Etkisi” modeli temel
alinarak gerceklestirilmistir.
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1. GIRIS

Dunning’in Eklektik Paradigmasmin (Diger bir ifade ile OLI modelinin) sahiplik unsurunun ele alindig:
calismada ilk olarak uluslararasilasma kavrami ele alinmigtir. Daha sonra kisaca uluslararasilasma teorileri
ele alinmis ve 6zellikle isletmelerin uluslararasilasma teorileri agiklanarak, dogrudan yabanci yatirim temelli
aciklamalardan birisi olan Eklektik Paradigmanimn tiizerinde durulmustur. Calismanin amaci eklektik
paradigmanin unsurlarindan olan sahiplik avantajinin firma performansina etkisi 6lgmektir. Bu amagla
sahiplik avantajinin OECD ({ilkelerinde bulunan oteller ve benzeri konaklama isletmelerinin (NACE:5510)
performansina olan etkisi panel veri yontemi ile incelenmek {izere ekonometrik bir model kurulmustur. Model
kurulurken literatiirde yapilan ¢calismalar incelenerek eksik olan noktalar tespit edilmistir. Bu alanda yapilan
ekonometrik ¢alismalarin sayica az olmasi bu ¢alismanin yapilmasini zaruri kilmistir. Kurulan model 2 farkl
veri setiyle test edilmistir. Ik kurulan model OECD'ye iiye 18 iilkedeki 73 sirketin 10 yillik verisi (2010-2019)
ile test edildikten sonra ikinci kez bu sefer modele Tiirkiye'nin eklenmesiyle OECD’ye iiye 19 iilkedeki 105
sirket i¢in 4 yillik veri (2015-2018) ile tekrar test edilmistir. Model kurulurken isletme performans: bagimmli
degisken olarak ele alinmistir. Bu bagiml degiskeni etkiledigi diisiiniilen isletme biiyiikliigii, calisan basmna
ciro ve maddi olmayan duran varliklar modele bagimsiz degisken olarak eklenmistir. Bununla beraber isletme
performansini etkiledigi diisiiniilen uluslararas: sahiplik diizeyi 3 farkli kategoride modele kukla degisken
olarak eklenmistir.

Aragtirmanin temel sorusunu tegkil eden “OECD iilkelerindeki otel ve benzeri konaklama igletmeleri igin
sahiplik avantajinin isletme performansi {izerine etkisi nedir?” problemi, arastirmanin ana problemi olarak
kabul edilmistir. Bu amagla yapilan literatiir arastirmasindan sonra arastirmanin modeli kurulmustur.
Arastirmanin ana problemini teskil eden isletme performansi, “PERF” bagimmli degisken olarak modele
koyulmustur. Isletme performansi [(Briit kar/Faaliyet geliri )*100] seklinde formiiliize edilmistir. Burada 19
farklit OECD iilkesinde farkl: vergi dilimleri olabileceginden performans Ol¢iimiinde net karlilik yerine briit
karlilik kullanilmistir. Isletme performansini sahiplik unsurunu da temsil edecek sekilde 6lgebilmek igin 3
bagimsiz degisken modele eklenmistir. Bu 3 bagimsiz degiskenden ilki isletme biiyiikliigiinii temsil eden
“SIZE” degiskenidir. Isletme biiyiikliigii 4 farkli kategoride degerlendirilerek modele eklenmistir. Diger bir
bagimsiz degisken ¢alisan basina ciroyu temsilen modele eklenen “PROD” degiskenidir. Bu degisken [Faaliyet
Kary/ Calisan sayisi] seklinde formiiliize edilmistir. Modele eklenen son bagimsiz degisken maddi olmayan
duran varliklar: temsilen “IFA” degiskenidir. Bu degisken isletmelerin finansal tablolarinda yer alan “Maddi
Olmayan Duran Varliklar” kaleminden direkt olarak alinmistir. Bu degiskenlerin yani sira modele “DUSUK”
%1 - %10, “ORTA” %11 - %50 ve “YUKSEK” %51 - %100 arasinda uluslararasi ortaklik pay1 olan isletmeleri
simgeleyen kukla degiskenler eklenmistir. “YUKSEK” olarak belirlenen kukla degisken baz kategori olarak
belirlenmistir. Kurulan bu model ¢alismanin amacma uygun olacak sekilde literatiir arastirmasindan sonra
olusturulmustur.

Analiz sonuglarma gore sahiplik avantajmin kurulan 2 modelde de pozitif bir etkisi oldugunu ortaya
koymustur. Bununla beraber kurulan iki modelde de isletme biiyiikliigiiniin performansa bir etkisinin
olmadig1 goriismiistiir. Nitelikli is giiclinii simgeleyen ¢alisan basina ciro ilk kurulan modelde anlamsiz
cikarken Tiirkiye modele eklendiginde anlaml1 ¢ikmistir. Uluslararasi sahiplik diizeyinin ilk kurulan modelde
%10 - %50 arasinda isletme performansina anlamli bir etkisi ortaya ¢ikarken, Tiirkiye'nin eklendigi ikinci
modelde bir etkisi olmadig1 ortaya ¢ikmis ve modelden dislanmistir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Uluslararasilasma ilk olarak David Ricardo ve Adam Smith gibi iktisat¢ilarm ilgisini ¢ekmis ve
uluslararasilasma tartismalarini bu bilim insanlar1 baglatmistir. Adam Smith iktisatin temelinde yatan kit
kaynaklarin 6nemine vurgu yaparak uluslararasilasma gergevesini “... {iretilmis {iriinlerin daha ¢ok oldugu
yerden istendigi yere tasinmas1” olarak ¢izmis ve dagitim sistemini temel alan bir agiklama yapmistir (Smith
1863, Akt. Begendik, 2019: 6).

Glintim{iizde artik sirketler i¢in uluslararasilasma faaliyetlerine katilim, kiiresellesmenin de etkisiyle giinden
giine artmaktadur. ic pazarlardaki yogun rekabetci ortam sirketler i¢in dis pazarlara agilmayi cazip kilmistir.
Isletmeler uluslararasi pazarda iki sekilde rekabet edebilmektedir. Uluslararas: isletmeciligin boyutlar1 olarak
da bilinen bu faaliyetler; uluslararasi ticaret ve uluslararasi yatirim faaliyetleridir. Bu faaliyetler cercevesinde
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uluslararasi isletmecilik kavrami “isletmelerin ticaret ve yatirim faaliyetlerini ulusal smirlarin Gtesinde
gerceklestirmeleri” seklinde ifade edilmektedir (Cavusgil, Knight ve Riesenberger, 2017: 35).

Uluslararasilasma teorileri Uluslararasi ticaret ve yatirim teorileri (Bkz. Sekil 1), Dogrudan yabanci sermaye
yatirim tabanli olmayan agiklamalar ve dogrudan yabanci sermaye yatirim tabanli aciklamalar olarak 2
boliimde ele alinabilir.

iilke diizevinde
agiklamalar

S
W

filkeler neden
ticaret yvapar?

Klasik Teoriler:
*Merkantilizm
Fhiutlak Gstinlik teorisi
#ekim teorisd
*Kargilagtirmals Gistiinitikler teorisi
#*Linder hipotezi
FKiamelenme teorisi
*Falktor donatima teorisi
#Tuslararas: irin yagam eZrisi teorisi
*Pivasa aksakliklar teorisi
*Yeni ticaret teorisi

tlkeler relkabet
giiglerini nasil

Modern Teoriler:

artirr? #Ulkelerin rekabet Gstinligi teorisi
uluslararas: FMlichezl Porter'in elmas modeli
ticaret ve vatirim #Tusal sanayi politikas:
teorileri

igletme dizeyinde
aciklamalar

~

izletmeler neden ve
nasil uluslarasilagu?

Isletmelerin uluslararasilasmasi
#Izletmelerin uluslarasilagma sireci
*Koresel dogan igletmeler ve
uluslararas girigimeilik

uluzlarasilagma
girketlere nasil ve
stirdirilebilir
avantajlar saglar?

Dogrudan Yabanc: Yatirum temelli
aciklamalar

#1960 1ar dncesi

F*Hymer in katlalarn

Fhionopolistike Gstinlikler teorisi
*Igsellegtirme teorisi

*Dunning in eklektik paradigmas:
(OLI modeli)

Dogrudan Yabanc: Yatirim temelli

olmayan aciklamalar
#Tuslararas: ortak girigimiler
*Aglar ve iligkizel varhiklar

Kaynak: Cavusgil, Knight, ve Riesenberger, 2017, s.145 den faydalamilmagtir
Sekil 1. Uluslararasi Ticaret ve Yatirim Teorileri

Uluslararasi ticaret ve yatirim teorileri uzun yillar boyunca {iilkelerin uluslararasi rekabet tistiinliigiinii nasil
ele alabilecekleri konusunda teoriler tiretmislerdir. Merkantalizm, Karsilastirmali tistiinliikler teorisi, Cekim
modeli, Kiimelenme teorisi ve Linder Hipotezi gibi bir¢ok klasik teori {ilkelerin neden ticaret yapasimna gerek
duyduguna yonelik yaklasimlar sunmaktadir. Bu teorilere daha sonra modern teoriler olarak bilinen Porter'in
elmas modeli ve Ulusal Sanayi Politikas1 gibi teoriler eklenmistir.

Bu c¢alismalar her ne kadar uluslararasilasmanin temelini olustursa da isletmelerin neden ve nasil
uluslararasilastiklar1 konusunda herhangi bir yaklagimda bulunmamistir. Isletmelerin uluslararasilasma
siirecine yonelik yaklasimlar, isletmelerin nasil ve neden uluslararasilasma siirecine katildiklarmi iki farkl
model ile agiklanmaktadir. Bunlar; geleneksel yaklasimlar (Uppsala Uluslararasilasma Modeli ve Yenilik
Uyarlamal: Uluslararasilasma Modeli) ve kiiresel dogan isletme modelidir.

Literatiir incelendiginde, herkes tarafindan kabul edilen bir¢ok ¢alismanin temelini olusturan ve giintimiizde
hala kabul géren Uppsala uluslararasilasma modeli, 1975 yilinda Isveg’in Uppsala kentinde yer alan Uppsala
tiniversitesinden Jan Johanson ve Finn Wiedersheim-Paul isimli iki hoca tarafindan yapilmis olan
“Isletmelerin Uluslararasilasmasi - Dort Isvec Isletmesi Vakas1” adli calismadir. Johanson ve Paul, modelin
temelini olusturan calismalarinda inceledikleri 4 Isve¢ firmasi (Sandvik, Atlas Copco, Facit ve Volvo),
satislarinin  2/3'tinli  yurtdisi pazarlara sattiklarmi gormiislerdir. Yazarlar, modellerinde sirketlerin
uluslararasilasmasinin asamali olarak gerceklestigini her bir asamada 6grendikleri ile uluslararas: pazarlara
ve rekabete katimin artigmi vurgulamiglardir. Bu modele gore sirketlerin her bir asamada 6grendiklerine
bagh olarak uluslarlarasilagma, pazar bilgisinin artisina paralel olarak verilen kararlar ile artis gostermektedir
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(Johanson ve Paul, 1975: 306). Uluslararasilasma siirecinin 4 asamadan gegtigini belirten Uppsala modeli bu
asamalar1 soyle aciklamaktadir:

1. Asama: Diizenli ihracat faaliyeti yoktur.

2. Asama: Bagimsiz temsilciler (acenteler) araciligiyla ihracat yapilmaktadir.
3. Asama: Yabanci pazarda satis bayilikleri kurulmasi

4. Asama: Yabanci pazarlarda liretim/imalat yapilmasi

Uppsala Uluslararasilasma Modeline gore birinci asamada, isletmelerin diizenli ihracat faaliyetleri
bulunmamaktadir. Isletme ikinci asamada, bagimsiz aracilarla ihracat yapmaktadir. Buradaki bagimsiz
aracilardan kasit acente gibi bagimmsiz isletmelerdir. Bu isletmelerin igletmeyle organik bagi olmamas:
gerekmektedir. Uctincii asamada ise isletmeler, yurt dis1 tilke pazarlarinda kendi satis birimlerini agma yolunu
izlemektedir. Bu birimlerin isletmeyle dogrudan organik bag: olusmaktadir. Dordiincii ve son asamada ise
isletmeler yurt disi lilke pazarlarmnda iiretim/imalat birimleri acarak, {iretim faaliyetlerine baslamakta ve bu
pazarlara biiyiik miktarda kaynaklar aktarmaktadirlar (Cetin, 2016: 63).

Isletmelerin uluslararasilasma siirecini inceleyen bir diger model Yenilik Uyarlamali Uluslararasilasma
Modeli’dir. Yenilik modeli ile ilgili yapilan ilk ¢alisma 1962 yilinda Everett M. Rogers tarafinda “Diffusion of
Innovations (Yeniliklerin Yayilim1)” kitabi ile olmustur. Kitap daha sonra 1971 ve 1983 yillarinda yenilenerek
basilmistir. Bu eser yenilik uyarlamali uluslararasilasma modeli ile ilgili ilk ¢alisma olmasina ragmen model
daha sonralar1 diger bilim insanlari tarafindan gelistirilmis ve gliniimiizdeki halini almistir. Yenilik uyarlamali
uluslararasilasma modelini daha sonralar: Bilkey ve Tesar (1977), Cavusgil (1980), Reid (1981) ve Czinkota
(1982) ele almis ve pek ¢ok katkida bulunmuslardir (Bkz. Tablo 1).

Hem Uppsala modeli hem de yenilik uyarlamali model uluslararasilasmay:1 davranissal olarak kabul
etmektedir. Tki modelde de isletmelerin uluslararasilasma siireci iki nedenden aksayabilir: 1) Isletmenin bilgi
eksikligi, 6zellikle deneyimsel bilginin eksikligi 2) Uluslararasilasma karar: ile ilgili belirsizlik. Yenilik
uyarlamali model agik¢a ve dolayli olarak Johanson ve Vahlne'nin katkilar1 tizerine insa edilmistir. Temel
ayrildiklari nokta; yenilik uyarlamali uluslararasilasma modelinde uluslararasilasma kararinin igletmeler i¢in
bir yenilik karar1 niteligi tasiyor olmasidir (Andersen, 1993: 212).

Tablo 1. Yenilik Uyarlamali Uluslararasilasma Modellerinin Gézden Gegirilmesi

Asamalar Bilkey ve Tesar, 1977 | Cavusgil, 1980 Reid, 1981 Czinkota, 1982

1. Asama Yonetim ihracat ile Yerel Pazar: Firma Isletme ihracata Thracat
ilgilenmemektedir. sadece ev sahibi tamamen farkindalig::

oldugu pazarda satis | ilgisizdir. Firsatlar1 tanima

yapmaktadir. problemi vardir
ve uyarilmaya
ihtiyag¢ duyar.

2. Agsama Yonetim siparis Ihracat éncesi safa: Thracat Niyeti: Isletme ihracat
almaya isteklidir Isletme ihracat igin Thracat ile ilgili yapmaya kismen
ama ihracat igin bilgi toplamakta ve | motivasyon, ilgilidir.
herhangi bir ¢caba girisimini inang, tutum ve
gostermemektedir. degerlendirmektedir. | beklenti

icindedir.

3. Asama Yonetim faal Deneysel katilim: fhracat denemesi: | Firma ihracatin
ihracatm Firma psikolojik Smirli ihracattan | uygunlugunu
uygunlugunu olarak yakin olan kazanilan kigisel | aragtirmaktadir.
incelemektedir. iilkelere smirl deneyim

ihracata
baslamaktadir.
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4. Asama Firma psikolojik Aktif katihm: Daha | Thracati Isletme deneyim
olarak yakin iilkelere | yeni iilkelere ihracat | degerlendirme: kazanmaktadir.
deneysel bazh — Direk ihracat - Yapilan ihracatin
ihracat gerceklestirir. | Satis hacimlerinde sonuglarmin

biiytime degerlendirilmesi
5. Asama Firma tecriibeli bir Gerc¢eklesmisg Thracat: kabul Isletme kiiciik
ihracatgidir. katilim: Yonetim etme: Thracatn ihracatci
sahip oldugu kabulii ve reddi. | konumundadir.
kisith kaynaklarin
i¢ ve dis pazarlara
ayirilmasinda bir
tercih yapar.

6. Asama Yonetim psikolojik Isletme tecriibeli,
olarak daha uzak biiyiik
olan {iilkelere ihracati ihracatgidir.
degerlendirmektedir.

Firmalarin uluslararasilagmasi ile ilgili bir diger yaklasim kiiresel dogan isletmeler kavramidir. Kiiresel dogan
isletmeler kavrami ilk kez 1993 yilinda Micheal W. Rennie tarafindan McKinsey & Company araciliyla
Avustralya’da gerceklestirilen bir arastirmada ileri siiriilmdiis ve literatiire gegmistir (Rennie, 1993: 46). Calisma
kapsaminda Avustralya’da ¢ok cesitli alanlarda faaliyette bulunan 700 civarinda ihracat¢i isletme
incelenmistir. Calisma sonucunda Avustralya’da “kiiresel dogan isletme” ve “yurtici tabanl isletme” olmak
tizere iki gesit ylikselen ihracat¢i oldugunu goriilmiistiir. Avustralya’daki bu yiikselen ihracat¢ilarm %25’inin
kurulduktan sonra ortalama olarak iki yil i¢cinde ihracata basladig1 ve toplam satiglarinmn yaklasik %76’smi1
ihrag ederek “kiiresel dogan isletmeler” olgusunu olusturdugu goriilmiistiir. Geriye kalan sirketlerin %75inin
ise kurulduktan sonra ortalama olarak yirmi yedi yil sonra ilk kez ihracat yapmaya baslayan ve toplam
satislarinin  yaklasik %20’sini ihra¢ eden “yurtici tabanli isletmelerden” olustugu goriilmektedir
(Kalyoncuoglu ve Uner, 2010: 9).

Kiiresel dogan isletmeler simdilerde neredeyse biitiin ekonomilerde bulunur. Kiiresel dogan isletmeler, cogu
yeni isletmenin karakterini olusturan finansal, insan ve maddi kaynaklarin kithigina ragmen gelismistir.
Kiiresel dogan isletmelerin sayisi iki ana sebepten dolay: hizla artmistir (Cavusgil ve digerleri 2017: 155).

o Kiiresellesme ile beraber uluslararasi is yapmak ¢ok kolaylagmistir.
o fletisim ve tagimacilik teknolojilerindeki gelismeler uluslararasi isletme maliyetlerini diisiirmiistiir.

Bu teorilerin hemen hepsi uluslararasilasma {izerinde dursa da isletmelerin nasil rekabetci iistiinliik elde
edeceklerine yonelik agiklamalar konusunda eksik kalmiglardir. 1950'lerden bu yana Nestlé, Unilever, Sony,
Coca-Cola ve Caterpillar gibi ¢ok uluslu sirketlerin hepsi yurtdisinda biiyiik ¢apta genislemistir. Bu tiir ¢ok
uluslu sirketler uluslararas: ticaret, yatirnm ve teknoloji akig yontemlerini sekillendirmeye de yardimci
olmuslardir. Zaman i¢inde bu isletmelerin faaliyetleri, kiiresellesmenin ve diinya ekonomilerinin devam eden
entegrasyonunda kilit bir itici gii¢ olmustur. Cok uluslu isletmelerin kiiresel pazarlarda rekabet avantajm
nasil kazandiklarmni ve stirdiirdiiklerini inceleyecek olursak 2 temel yontem karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlar:
Dogrudan yabanci sermaye yatirim tabanli olan yaklasimlar ve dogrudan yabanci sermaye yatirim tabanh
olmayan agiklamalardir (Cavusgil ve digerleri 2017: 158).

Dogrudan yabanci sermaye yatirim tabanli olmayan yaklagimlar; uluslararasi firma ile hedef yabanci
pazardaki varliklarin teknoloji transferi ve insan kaynaklar1 gibi kaynaklarm transferlerini ieren uzun vadeli
birlikteliklerdir. Isletmeler yatirim yaptiklari iilkelerde, mevcut yatirimlara ortak olarak sermaye aktarimi ile
yatirmmlarinin seklini degistirerek, daha ¢ok gelismekte olan {iilkelerdeki Ozellestirme alanindaki firsatlar
kullanarak ortak is birliklerine gitmektedirler. Bu is birliktelikleri dogrudan yatirrma gore daha esnek olan
lisans anlasmalari, yonetim anlasmalars, franchise tiirii anlasmalardir. Bu anlasmalar ile isletme dis pazarlarda
faaliyetlerini yonlendirmeye baglamaktadirlar (Aktepe, Uner ve Kogak, 2011: 63). Bu yollarla isletme, ana
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varliklarmi (yonetim, know-how, marka gibi) vererek pazari kontrol etmeye calismaktadirlar (Buckley,1992:
41).

Yurt dis1 pazarlara giris stratejilerinden bir digeri dogrudan yabanci sermaye yatirim tabanl yaklasimlardir.
Thracat ve sozlesme ile giris yollarindan ¢ok daha kapsamli bir yaklasim olan dogrudan yabanci sermaye
yatirim tabanli yaklasimlar, biiyiik ol¢iide kaynak aktarimi gerektirmektedir. Ayni1 sekilde bu yaklasimlarda
risk oran1 diger yollara gore bir hayli fazladir. Bunun temel sebebi yatirimi yapan isletme yatirim yaptig: tilke
ile herhangi bir fiil iliski icerisinde bulunmamasindan dolay1 yatirim yaptig: tilkenin yatirim sartlari, isgilik
ve ham madde maliyetleri gibi unsurlarin goz ardi edilebilecegidir. Bu ve bunun gibi sebeplerden dolay: daha
once Root (1994), verdigi bir takim digsal faktorler dogrudan yabanci yatirimlarda riskleri artirmaktadir. Tabi
ki bu riskler ayn1 zamanda firsatlar1 da beraberinde getirebilirler. Yabanc {ilkelerdeki yabanci sermayeyi
tesvik edici kanunlar, ucuz is giicii ve ucuz hammadde olanaklar1 gibi olanaklar bu risklerin beraberinde
getirebilecegi firsatlardan birkag tanesidir.

Uluslararas: ticaret ve yatirim teorilerinden dogrudan yabanci yatinm ile yurt disi pazarlara giris
stratejilerinden olan Dunning’in eklektik paradigmasi uluslararasi igletmelerin yurtdis1 pazarlara giris yollar:
secim Kkararlarina yon vermektedir. Dunning, OLI modelini gelistirirken var olan bazi teorilerin
birlestirilmesiyle hem ge¢misi hem de gelecegi kapsayan bir ¢calisma sunmustur.

OLI modelinin en énemli 6zelliklerinden bir tanesi dinamik bir yapiya sahip olmasidir. Model bu dinamiklik
ozelligini mevcut olan teorileri icermesinin yani sira bu teorilere yaptig1 eklerden dolayr almistir. OLI modeli
uluslararas1 ekonominin temelinde yatan kiiresellesme siirecinin, bilgi aglar ile desteklenerek uluslararasi
isletmelerin degerlenmesinde bir model veya bir dl¢ii olarak ortaya ¢ikabilecegini savunmaktadir (Aktepe,
2004: 35).

OLI modeline gore bir sirketin dogrudan yabanci yatirim ile uluslararasi olup olmayacagini belirleyen ii¢ sart1
sunlardir (Cavusgil ve digerleri 2017: 162):

Sahiplik avantaji (Ownership): Cok uluslu bir isletme, sahip oldugu ve dis pazarlarda etkin bir sekilde rekabet
etmesine olanak saglayan bilgi, beceri, yetenekler ve kilit iligkiler gibi avantajlara sahip olmalidir. Uluslararas:
basarmin saglanmasi i¢in firmanin rekabet avantaji, yabanci operasyonlarin kurulmasinda ve isletilmesinde
ortaya ¢ikan maliyetleri telafi edecek kadar biiyiik olmalidir.

Konuma 06zgili avantajlar (Location): Bu avantajlar, yabanci {ilkelerde mevcut olan karsilastirmali
tstlinliiklerin rekabet avantajmna gevrilebilecek avantajlardir. Bunlar dogal kaynaklar, vasifl is giicii, diisiik
maliyetli is giicli veya ucuz sermaye gibi avantajlardir.

Icsellestirme avantajlari (Internalization): Firma bu avantajlari igsellestirilmis disa dayali iiretim, dagitim veya
diger deger zinciri faaliyetlerinden kazanmir. Karl oldugunda sirket, sahip oldugu 6zel avantajlari, bagimsiz
yabanci kuruluslara dagitmak yerine kendi biinyesindeki ulusal smirlar boyunca devredecektir. Dogrudan
yabanci yatirim karari, hangisinin en iyi secenek oldugu — Igsellestirme kullanilmasmnmn dis ortaklarin
kullanilmasina kars1 daha iyi oldugu, lisans sahibi, distribiitér ya da tedarikgi olmasina baghdur. igsellestirme
avantajlari, firmanmn iiriinlerinin nasil iretildigini veya pazarlandigini kontrol etme becerisini, kendi 6zel
bilgisinin daha fazla kontroliinii ve iiriin degeri konusunda daha fazla alic1 kesinligini icerir.

Bu ii¢ degisken aslinda modelin de {i¢ ana unsurunu ifade etmektedir ve Duning’in eklektik paradigmasina
OLI modeli denilmesi bu teorinin temelinde yatan bu ii¢ ana unsurun (Ownership-Location-Internalization)
bas harflerinin bir araya getirilmesiyle olusturulmustur.

2.1. SAHIPLIK AVANTAJI (Ownership)

Bir firmanin sahiplige 6zgii avantajlarmin niteligi ve kapsami, ayn1 zamanda {iilkenin ekonomik refahini da
etkileyecektir. Ornegin, dnemli bir ileri teknoloji veya AR-GE kabiliyetine sahip olan gok uluslu bir sirketin
sahiplik avantaji ile yatirim yaptig: {ilkedeki, insan kaynaklar1 ve teknolojik gelismeleri biiyiik oranda
etkilemesi muhtemeldir. Ayrica baslica yetenekleri daha verimli {iretim becerisi olan bir firmanin yabanci
yatirimi, sermaye yogun olan {iretim tekniklerini ve mevcut istihdam yapisindaki kaliteyi yiikseltebilecek
oranda etkilemesi muhtemeldir. Bu bahsedilen sahiplik avantajlari, belirli maddi olmayan duran varliklarm
tercih edilmesine veya bunlara erisimden kaynaklanmaktadir. Diger sahiplik avantajlari sirketlerin
varliklarmni daha etkin bir sekilde koordine etme yeteneginden dogmaktadir. Bu yetenekler esas olarak,
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yatirim yapan sirketin smir Otesi iiriin pazarlarim igsellestirme ve / veya varliklarini ve yeterliliklerini
alternatif orgiitsel bicimlerden daha iyi bir sekilde kullanma kabiliyetini yansitmaktadir. Bu tiir sahiplik
avantajlarmin tiimii smir Otesi katma degerli faaliyetlerin ortak yonetiminden kaynaklanmaktadir. Bu
avantajlar arasinda genel giderlerin paylasiimasi, farkli faktdr maliyetlerinin degistirilmesi, iilkeye 6zgii
cevresel dalgalanmalarin dengelenmesi, kapsam ve 6lgek ekonomilerinin kullanilmas: yer almaktadir. Bu
nedenle, sirket ne kadar fazla iilkede yatirim yapiyorsa, bu varliklarin etkisinin o kadar fazla olacag:
varsayllabilir (Dunning ve Lundan, 2008: 319).

Sahiplik iistiinliigii, yatirim yapilmasi planlanan iilkedeki ozellikli kaynaklarin kullanim becerisini de
kapsamaktadir. Bir diger ifade ile bu {istiinlitk beraberinde ciddi bir pazar ve kaynak arastirmasimi da
getirmektedir. Isletmelerin sahiplik {istiinliiklerinden kaynakli olarak kazandiklari rekabet iistiinliigii
{irinlerin hayat seyrine gore farklilik gosterebilmektedir. Isletmelerin patent ya da lisans kullanarak tescil
ettirdikleri gii¢lii imtiyazlara sahip olarak faaliyetlerini siirdiirmesi 6nemli bir ayricaligidir (Aktepe, 2004: 38).

Isletmelerin sahiplik iistiinliikleri ii¢ ana unsurun ortalamasinin yiiksek olmasiyla yakindan ilgilidir. Bu {i¢
unsur sunlardir:

e Mevcut avantajlarin gelistirilmesi ve/veya desteklenmesi

e Tamamlayici {iriin ve hizmetlerin fiyat ve kalite artisindan yararlanmak ve sahip olunan yaratici yetenekler
ile koordinasyonun saglanmasi

¢ Yatirim yapilan iilke ve bolgedeki faaliyetlerin ve tasinmaz varliklarin yarattigi katma degerin belirlenmesi
(Rugman ve Verbeke, 1998 Akt. Aktepe, 2004: 42).

Sahiplik {istiinliikleri, uluslararas1 tiretimin neden yapildigini agiklamanin yani sira isletmeye 6zgii, taklit
edilemeyen ve kit olan maddi olmayan varliklar1 ile maliyet, biiyiikliik ve yenilik¢i giiciinden kaynaklanan
yeteneklerinden (yonetsel vb.) ve islem avantajlarindan olusmaktadir (Cavusgil vd., 2017: 162; Pedersen, 2003:
19; Hollensen, 2004: 52). Dunning ilk ‘Oa’ olarak nitelendirdigi diger isletmelere gore isletmenin sahip oldugu
varlik avantalarini ortaya koymustur (know-how, pazarlama, {iriin yonetimi gibi). Dunning daha sonra islem
tstlinliiklerini ‘Ot ile nitelendirmistir. Bu istiinliikler girdilere erisim konusunda ayricalik, risk ¢esitlendirme
gibi {istiinliiklerdir. Son olarak Dunning ‘Oi” ile kurumsal olarak rekabet avantajini ortaya koymustur. Bu
kurumsal rekabet avantajlar1 firmaya 6zgii inang sistemi ve firmaya 0zgii tesviklerden olusmaktadir. Bu
avantajlar herhangi bir zamanda, bir firmanin kurumlarina hem igeride tiretilen hem de disaridan uygulanan
tesviklerin, diizenlemelerin ve normlarin tamamindan olugsmaktadir (Dunning ve Lundan, 2008: 321).

Sahiplik {isttinliikleri, eklektik paradigmanin dogasmi inceleyen pek ¢ok calismaya konu olmustur. Sahiplik
tstlinliiklerin; farklilastirilmis {irtin gelistirebilme yetenegi, biiyiikliik, uluslararasi tecriibe, ARGE, nitelikli
personel, ithalat-ihracat yapma, finansal bagimsizlik, tesvik, finansal pazarlara ulasim, tiretim kapasitesi,
teknoloji, {irlin uyarlanabilirligi, web-site temelli iistiinliikler, bilgi temelli iistiinliikler, inovasyon temelli
iistlinliikler ve soyut varliklarin {istiinliikleri seklinde incelenmistir (Giingordii ve Yilmaz, 2016: 1008).

3. YONTEM

Bu ¢alismada yontem olarak ekonometrik bir yaklasim olan panel veri analizi kullanilmistir. Panel veri analizi
yapabilmek i¢in 6nce ortaya bir model konulmustur. Bu model olusturulurken literatiirde yapilmig olan
calismalar incelenerek; bagimli ve bagimsiz degiskenler ile kukla degiskenden olusan bir model ortaya
konulmustur. Calismada kullanilan panel verilerin analizi yapilirken ¢alismanin amacina uygun oldugu
diisliniilen tesadiifi etkiler modeli kullanilmigtir.

3.1. Arastirmanin Modeli

Bu ¢alismada OECD {ilkelerinde ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren oteller ve benzeri konaklama yerleri icin
sahiplik unsurunun performans iizerindeki etkisini incelemek iizere panel veri analizi kullanilmigtir. Bu amag
dahilinde ilk olarak OECD ftilkelerindeki 73 sirketin 2010-2019 dénemindeki verileri kullanilarak tesadiifi
etkiler modeli tahmin edilmistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlerin belirtilen dénem igin anlaml verileri
olmadig i¢in, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 32 sirketin verilerinin mevcut oldugu 2015-2018 dénemine ait
veriler ile OECD iilkelerinde faaliyet gosteren sirketlerin ayni déneme ait verileri birlestirilerek toplam 105
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sirket icin (Bkz. Tablo 2) ikinci bir tesadiifi etkiler modeli tahmin edilmistir. Bu amagla olusturulan model
asagidaki gibidir;

Perf;, = By + p1Size;, + B,Prod;, + B3IFA;, + p,distik; . + Bsorta; . + u;,

Tablo 2. Calismaya Katilan Firmalar

Ulkeler Firma Sayilan
Amerika Birlesik Devletleri 9
Fransa 3
Biiytik Britanya 4
Ispanya 11
Japonya 5

Israil

Italya 16
Slovakya 1
Almanya 1
Yunanistan 2
Giiney Kore 6
Belcika 2
Cek Cumhuriyeti 1
Finlandiya 3
Letonya 2
Portekiz 3
Isvec 1
Estonya 2
Tirkiye 32

Bu modellerde kullanilan degiskenler ve agiklamalar: asagida 6zetlenmistir.

Modelde yer alan bagiml degisken OECD {ilkelerinde faaliyet gosteren konaklama isletmelerin performansini
simgeleyen (Perf;,) degiskendir. Sirketlerin performansi pek cok farkli sekilde olgiilebilmektedir. Ornegin
Cakar ve Pergin (2013) yaptiklar: calismalarinda lojistik sirketlerinin performans dl¢timiinde ¢alisan sayisini
ve kaldira¢ oranmi kullanmislardir (Cakir ve Pergin, 2013: 454). Benzer bir ¢alismay1 yapan Anastassopoulos,
G., Filippaios, F. ve Phillips, P. (2009) performansi dlgerken satiglar {izerinden briit kar oranini performans
Ol¢iitii olarak kabul etmistir (Anastassopoulos vd., 2009: 189). 19 farkli OECD iilkesinde farkl vergi dilimleri
olabileceginden performans ol¢iimiinde net kar yerine briit karlilik kullanilmistir. Bu ¢alismada da OECD
iilkelerinde faaliyet gosteren konaklama isletmeleri i¢in performans [(Briit kar/Faaliyet geliri )*100] formdilii
kullanilarak hesaplanmistir.

Modelde kullanilan ilk bagimsiz degisken olan (Size;) OECD iilkelerinde ve Tiirkiye'de faaliyet gosteren
oteller ve benzeri konaklama yerlerinin biiyiikliigiinii gostermek igin kullanilmistir. Bu degiskenin sahiplik
avantajmn bir unsuru oldugu literatiirde belirtilmistir. “Bir ulusa ait isletmelerin, ev sahibi isletmelerle kendi
iilkeleri diginda iiretim yaparak rekabet edebilmesi i¢in; bu pazara hizmet sunmanin maliyetine karsilik
olarak, tatmin edici diizeyde gelir getiren iistiin varliklara (isletme biiyiikliigii, uluslararasi tecriibe vb.) ve
bazi temel yeteneklere (farklilastirilmis iiriinler iiretebilme yetenegi), kisacasi isletmeye 6zgii sahiplik
uistiinliiklerine (firm specific advantages) sahip olmasi gerekir. Bu {istiinliikler, belli pazarlarda veya
pazarlarin biitiiniinde {iiretim yapan uluslararas: isletmelerin diger uluslararas: isletmelere kiyasla sahip
oldugu rekabetci tistiinliikleridir” (Burca, 2004 Akt. Glingordii ve Yilmaz, 2016: 1007).

isletme Arastirmalar1 Dergisi 1280 Journal of Business Research-Turk



F. B. Erdal - M. C. Kiigiiker — E. U. Celik 13/2 (2021) 1273-1287

Burada belirtilen isletme biiyiikliigii firmalarin sahiplik iistiinliigii olarak kullanilan unsurlardan bir tanesidir
ve bu nedenle modele koyulmustur. 4 farkli biiyiikliigti gostermek i¢in kullanilmigtr:

1. Cok Biiytik Sirketler: Orbis veri tabanindaki sirketler, asagidaki kosullardan en az biriyle eslestiklerinde
¢ok biiylik olarak kabul edilir.
Faaliyet geliri> =100 milyon EUR (130 milyon USD)
Toplam varliklar> =200 milyon EUR (260 milyon USD)
Calisanlar>=1.000
*Faaliyet geliri, toplam varliklar1 ve ¢alisanlar1 bilinmeyen ancak 5 milyon EURO'nun (6,5 milyon USD)
iizerinde sermaye seviyesine sahip sirketler de kategoriye dahildir.

2. Biiytik Sirketler: Orbis veri tabanindaki sirketler, asagidaki kosullardan en az biriyle eslestiklerinde ¢cok
biiyiik olarak kabul edilir.
Faaliyet geliri> = 10 milyon EUR (13 milyon USD)
Toplam varliklar> =20 milyon EUR (26 milyon USD)
Calisanlar> =150
*Faaliyet geliri, toplam varliklar1 ve ¢alisanlar1 bilinmeyen ancak sermayesi 500 bin Avro (650 bin ABD
Dolari) ile 5 milyon Avro (6,5 milyon ABD Dolar1) arasinda olan sirketler de kategoriye dahildir.

3. Orta Biiylikliikteki Sirketler: Orbis veri tabanindaki sirketler, asagidaki kosullardan en az biriyle
eslestiklerinde ¢ok biiytiik olarak kabul edilir.
Faaliyet geliri> =1 milyon EUR (1,3 milyon USD)
Toplam varliklar> =2 milyon EUR (2,6 milyon USD)
Calisanlar>=15
*Faaliyet geliri, toplam varliklar1 ve ¢alisanlar: bilinmeyen ancak sermayesi 50 bin Avro (65 bin ABD
Dolar) ile 500 bin Avro (650 bin ABD Dolar1) arasinda olan sirketler de kategoriye dahildir.
**Calisan basina isletme geliri oranlar1 veya calisan basina toplam varliklar1 100 EURO'nun (130 USD)
altinda olan sirketler bu kategorilere dahil degildir.

4. Orbis'teki sirketler, bagka bir kategoriye dahil olmadiklarinda kiigiik olarak kabul edilir.

Modelde kullanilan bir diger bagimsiz degisken (Prod;,) OECD {ilkelerinde ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren
oteller ve benzeri konaklama yerlerinde calisan basma ciroyu gostermek i¢in kullanilan bir degiskendir.
[Faaliyet Kari/ Calisan sayisi] seklinde hesaplanmistir. Calisan basina ciro nitelikli i giicii kullanimina isaret
etmektedir. Dunning’in sahiplik avantaji tanimlanirken kullanilan 6zelliklerden bir digeri de nitelikli is
giicidiir ve ozellikle turizm sektoriinde nitelikli is giicli oldukca 6nem arz etmektedir. Hizmet sektoriiniin
oOzelliklerinden kaynaklanan bir durum vardir. Diger sektorlerin aksine hizmet sektoriinde g¢alisanlarin
bircogu dogrudan miisteri ile iliski kurmaktadir ve miisterileri olumlu ya da olumsuz etkilemektedir. Bu
durum nitelikli is giicliniin performansi etkilemesi anlamina gelmektedir ve bu nedenle modele koyulmustur.

Modelde kullanilan bir diger bagimsiz degisken (IFA;;) OECD d{ilkelerinde ve Tiirkiye’'de faaliyet gosteren
oteller ve benzeri konaklama yerlerindeki maddi olmayan duran varliklari géstermek igin kullanilmigtir.

Dunning, sahiplik avantajini tanimlarken “sahiplik avantajlari, belirli maddi olmayan duran varliklarin tercih
edilmesine veya bunlara erisimden kaynaklanmaktadir” seklinde belirtmektedir (Dunning ve Lundan, 2008:
319). Benzer sekilde “Sahiplik iistiinliikleri, uluslararas: {iretimin neden yapildigini agiklamanimn yani sira
isletmeye 0zgii, taklit edilemeyen ve kit olan maddi olmayan varliklar1 ile maliyet, biiyiikliik ve yenilikgi
giiclinden kaynaklanan yeteneklerinden (yonetsel vb.) ve islem avantajlarindan olusmaktadir” (Cavusgil vd.,
2017: 162; Pedersen, 2003 :19; Hollensen, 2004: 52). Yine benzer sekilde sahiplik avantajlariyla ilgili olarak,
“Sahiplik tistiinliikleri, eklektik paradigmanin dogasmni inceleyen pek ¢ok calismaya konu olmus ve bu
sahiplik tstiinliiklerin; biiyiikliik, uluslararas: tecriibe, ARGE, nitelikli personel, finansal bagimsizlik, bilgi
temelli {istiinliikler, inovasyon temelli iistiinliikler, soyut varliklarin iistiinliikleri seklinde incelenmistir”
seklinde belirtilmistir (Giingordii ve Yilmaz, 2016: 1008).

Modelde kullanilan maddi olmayan duran varliklar ile ilgili ise sdyle tanimlamalar yapilmistir: Isletmeler
sahip oldugu telif haklari, serefiye, marka, ticaret unvani ile miisteri ve tedarik zincir iliskileri sonucu diger
isletmelere kars: iistiinliik saglamaktadir. Bu iistiinliiklerin parasal tutarlar1 “belirli sartlara sahip olmalar
durumunda” finansal durum tablosunda maddi olmayan duran varlik olarak raporlanmaktadir (Gillis, 2003:
10). Tiirkiye Muhasebe Standard: (TMS) 38. Maddesinde “haklar, patentler, lisanslar, marka, isim ve telif
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hakki, kota haklar, franchasing 6demeleri, bilgisayar yazilim programlari, filmler, sanat eserleri ve miisteri
listeleri” maddi olmayan duran varliklar kapsaminda gosterilmektedir (Giileg, 2018: 913). Bilgiye dayali post-
endiistriyel bir ekonomide, isletmelerin degeri yalnizca fiziksel tiretim kapasiteleriyle degil, ayn1 zamanda
ticari markalar, bilgi birikimi, patentler, vb. gibi diger maddi olmayan bilesenlerle de verilmektedir. Bircok
sirket, baz1 maddi varliklar nedeniyle degil, bu maddi olmayan varlklar {izerindeki kontrol nedeniyle ¢ok
degerli olabilir. Bu gibi varliklar uluslararas1 muhasebe standartlar1 (IAS) 38. maddesinde maddi olmayan
duran varliklar olarak belirtilmistir (Mates vd., 2009: 157).

Biitiin bu ¢rneklerden anlasilacag: tizere, maddi olmayan duran varliklar kaleminde gosterilen avantajlarm
(sayginlik, ticari marka ve diger 6zel haklar) bu sirketlere rekabet avantaji sagladigi ve bu firmalarin
kendilerine 6zgli Ozellikleri oldugu goriilmektedir. Bu durum da Dunning’in eklektik paradigmasmin
unsurlarindan bir tanesi olan sahiplik avantajlar1 ile ortiismektedir ve bu nedenle maddi olmayan duran
varliklar sahiplik avantajinin bir unsuru olarak bagimsiz degisken olarak modele eklenmistir.

Modelde kullanilan diger bir bagimsiz degisken (diistik;.) OECD iilkelerinde faaliyet gosteren konaklama
isletmelerindeki uluslararas: ortaklarin pay1 %1-10 arasinda olan isletmeleri gosteren kukla degiskendir. Orbis
veri setinden alinan bilgilere gore konaklama isletmelerindeki uluslararasi ortaklarin paymimn %1’den fazla
oldugu ve %11’den az oldugu durumlari ifade etmektedir. Bu degisken bize sahipligin performans tizerindeki
etkisi {izerine bilgi vermektedir ve genel olarak literatiire bakildiginda bu durumun performans iizerinde
herhangi bir olumlu etkisi beklenmemektedir.

Modelde kullanilan bir diger bagimsiz degisken (orta;,) OECD {ilkelerinde faaliyet gosteren konaklama
isletmelerindeki uluslararasi ortaklarm paymin %11-50 arasmda olan isletmeleri gosteren kukla degiskendir.
Bu degisken de bize sahipligin performans iizerindeki etkisi iizerine bilgiler vermektedir ve genel olarak
literatiire bakildiginda bu durumun yatirim yapan konaklama isletmeleri i¢in en ideal durum olmasi
beklenmektedir.

Modelde kullanilan (u;;) ise modelin hata terimini ifade etmektedir.
3.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Bu calismanin evrenini OECD’ye {iye 36 iilke olustururken c¢alismanin orneklemi, bu 36 iilkeden saglikli
verilerin temin edilebildigi 19 {iilke olusturmaktadir. Saglikli verilerine ulagilamayan 17 iilke modelden
diglanmistir. Calismada kullanilan 19 tilke iizerinden sonuglar ortaya koyularak genel durum hakkinda
¢ikarimlar yapilmistir.

3.3. Veri Toplama Araci1 ve Veri Seti

Aragtirmanin verilerinin toplanmasi i¢in mikro bazli sirket verileri sunan ORBIS ve EMIS veri tabanlari
kullanilmistir. Diinyada yaklagik 200 milyon isletmeyi kapsayan ORBIS veri tabani; mevzuattan ve diger
kaynaklardan bilgileri alan ve isletme bilgilerine arti1 deger katarak kullanicilarina sunan bir veri
tabanidir. Ozel sirketlerin bilgilerini elde etmek iilkeden iilkeye degismekle birlikte genelde zor bir islemdir;
ancak ORBIS veri tabanmnin igerdigi sirketlerin %99'u zel sirketlerdir. Bu veri tabanlari; herkese agik veri
tabanlari olmadigindan ve bu veri tabanlarindan alinan verilerden telif hakki ile ilgili stkint1 dogmamasi adina
isletmelerin isimleri gizli tutulmustur.

3.4. Verilerin Analizi

Verilerin analizi i¢in panel veri analizi yontemlerinden olan ve sik¢a kullanilan tesadiifi etkiler modeli
kullanilmigtir. Panel veri ¢alismalarinda sabit etkiler modeli ile tesadiifi etkiler modeli arasinda se¢im
yapabilmek icin aslinda bir spesifikasyon testi olan Hausman test kullanilmaktadir. Bu ¢alismada yapilan
panel veri analizinde tahmin edilecek model olarak tesadjifi etkiler modeli secilmis ve Hausman test de bu
secimi desteklemistir.

Isletme performansinin OLI modeline gore belirleyicilerinin analiz edildigi bu ¢alismada olusturulmus olan
model 1 ve model 2'nin genel olarak anlamliliklar1 Wald Chi? testiyle sinanmis ve bu testlerin sonuglarina
gore model 1'in %5 ve model 2'nin %1 diizeyinde agiklayic1 glicii oldugu sonucuna ulasilmstir.
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4. BULGULAR
Tablo 3. Analiz Sonuclar
18 OECD Ulkesi, 2010- Tiirkiye Dahil 19 OECD Ulkesi, 2015-2018
Degisken 2019(Model 1) (Model 2)
Size -1.8664 -0.4660
(1.7224) (2.0860)
Prod 6.12e-6 0.00003 **
(5.17e-6) (0.00001)
‘o 8.31e-10 * 8.26e-10 *
(4.52e-10) (4.93e-10)
-0.3893
Kk
dusu (4.7739)
orta 6.9673 ***
(3.6959)
4.0963 -0.6922
Sabit Teri
abit fertm (4.3826) (6.3956)
Wald Chiz 11.54 ** 11.45 ***

Not: ** %1, ** %5, * %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Muhtemel bir degisen varyans sorunu i¢in her iki modelde de panel robust standart hatalar kullanilmistir.

Parantez icindeki degerler standart hatalar1 simgelemektedir.

Size firma biiyiikliigiinii, prod calisan basina ciroyu, ifa maddi olmayan duran varliklari simgelemektedir. dusuk %1 -
%10 ve orta %11 - %50 arasinda uluslararasi ortaklik payi olan sirketleri simgeleyen kukla degiskenlerdir.

Firma performansini agiklamak i¢in model 1’de agiklayict degisken olarak yer alan size, prod ve dusuk
degiskenleri %5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunmamaistir. Yani firma biiytikliigii ile calisan bagina
ciro'nun firma performansi {izerinde bir etkisi bulunmadig1 ve %1 ile %10 arasinda uluslararasi ortaklik pay:
olan sirketlerin %50’den daha fazla uluslararas: ortaklik payi olan sirketlere goére firma performansmin
farklilasmadigi sonucuna ulagilmistir. I¢lerinde Tiirkiye'de faaliyet gosteren sirketlerin verisinin de
bulundugu Model 2'ye bakildiginda benzer sekilde firma biiytikliigiiniin firma performansi {izerinde bir etkisi
olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Firma biytikligiiniin performans {izerinde bir etkisinin olmamasi, firma biyiikliigii ile artan yiiksek
organizasyon ve yoOnetim maliyetlerinin Ol¢ek ekonomilerinin varligini ortadan kaldirilmasi ile
aciklanabilmektedir. Benzer bir ¢alismayr yapan Anastassopoulos vd. (2009) firma biiyiikligiinii negatif
bulmuslardir. Bu sonucunun firma biiyiikliigiiniin yiiksek organizasyon ve yOnetim maliyetlerinden
kaynaklanan olumsuzluklar1 ortaya g¢ikardigini belirtmislerdir(Anastassopoulos vd., 2009: 191). Bu sonug
literatiirde yeni degildir. Thomas Horst 1972 yilinda A.B.D. ve Kanada iilkelerinde yaptiklar: inceleme
sonucunda firma biiyiikliigii ile cok uluslu sirketlerin performansi arasinda tutarl bir fark bulamamiglardir
(Horst, 1972a,b). Literatiirde firma karlig ile firma biiyiikliigii arasindaki iliski igin farkli sonuglara ulasan
yayinlar mevcuttur. Hall M. ve Weiss L. [1967], Schmalensee [1989], Fink and Koller, 2002, Roger L. Lirely, vd.
[2000] firma biiyiikligiiniin karhliga olumlu etkisinden s6zederken, Dhawan [2001], Elliot [1972], Toy vd.,
[1974], firma biiyiikliigii ile karhlik arasinda negatif bir iligski oldugunu 6ne siirmektedir. Fred R. Kaen ve Hans
Baumann ise arastirmalaria konu olan firmalarm neredeyse yarisinda firma biiyiikliigiiniin karlikla pozitif
iliskisi oldugunu, firma biiyiidiikce giderek azalan oranda karliliga olumlu katk: yaptiktan daha sonra karlilik
ve biiyiikliik arasindaki iligkinin negatife dondiigiinii diger yarisinda ise karlilik ile biiyiikliik arasmnda bir
iliski bulunmadig belirtmektedir. Bu agcidan bu sonugun literatiir ile uyumlu oldugu goriilmiistiir.

Model 1’e bakildiginda ¢alisan bagmna ciroyu simgeleyen prod degiskeninin istatistiksel anlamsiz oldugu
goriilmektedir. Benzer bir ¢calismay1 2009 yilinda yapan Anastassopoulos vd. ¢alisan bagina cironun etkisini
negatif bulmuslardir ve bunun nedeninin Yunanistan turizm sektoriindeki mevsimlik isgilerden
kaynaklanabilecegini belirtmislerdir (Anastassopoulos vd., 2009: 191). Sonucun farkli ¢itkmasmin en temel
sebeplerinden bir tanesi bu ¢alismanm tek bir iilkede degil bircok {iilkede yapilmis olmasi ve bu durumun
turizm sektoriindeki mevsimlik is¢ilerden kaynaklanabilecek olumsuzluklarmn ortadan kaldirilmis olmasidir.
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Turizm sektdriiniin diger baz1 sektdrlerin aksine gok fazla nitelikli is giiciine ihtiyac1 yoktur. Ornegin bir
yazilim sirketinde yazilim miihendislerinin kalitesi dogrudan sirket performansin etkileyebilirken (yeni bir
kod bulma, bir acik tespit etme vb. gibi), oteller ve benzeri konaklama yerlerinde oda temizleyen bir personelin
niteliginin dogrudan sirket performansma etki ettigini sdylemek zordur. Burada oday: temizleyen personelin
niteliginin miisterinin hizmet algisina, dolasiyla da miisteri memnuniyetine bir etkisi olmadigin soylemek
miimkiindiir. Oteller ve benzeri konaklama yerlerinde bu tarz gorevleri yapan ve miisteri ile neredeyse hig
karsilasmayan personelin sayis1 oldukca fazladir ve bu personelin ¢ok nitelikli is giicii havuzlarindan
secilmedigini sdylemek miimkiindiir. Aynm1 zamanda bu {iilkelerde mdiisterilerin konaklamalar1 boyunca,
konaklama yerinde dinlenme siireleri haricinde ¢ok fazla vakit ge¢irmedigini séylemek miimkiindiir. Bu
acidan calisan basma cironun firma performansmi etkilemedigi sonucu dogal bir sonug olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

Model 2’ye bakildiginda ise calisan basina ciroyu simgeleyen prod degiskeninin istatistiksel olarak %5
diizeyinde anlamli bulundugu goriilmektedir. Buna gore calisan basma ciro 1000 $ arttignda firma
performansi 0.03 $ artmaktadir. Benzer bir ¢alismay1 2009 yilinda yapan Anastassopoulos vd. bu ¢alismanin
aksine calisan basma ciroyu negatif bulmuslardir ve bunun nedeninin Yunanistan turizm sektoriindeki
mevsimlik is¢ilerden kaynaklanabilecegini belirtmislerdir (Anastassopoulos vd., 2009: 191). Sonucun farkh
¢ikmasmin en temel sebeplerinden bir tanesi bu galismanin tek bir {ilkede degil bircok iilkede yapilmis olmasi
ve bu durumun turizm sektoriindeki mevsimlik iscilerden kaynaklanabilecek olumsuzluklarin ortadan
kaldirilmis olmasidir. Burada hizmet sektoriiniin oOzelliklerinden kaynaklanan bir durum oldugu da
goriilmektedir. Her ne kadar bu degisken OECD {ilkelerinde yapilan analizde anlamsiz ¢ikmis olsa da
Tiirkiye'nin isin i¢gine dahil oldugu ve veri setinin kisaldig1 model 2’de ¢ok kiiciik de olsa anlamli ¢ikmasi
Tiirkiye’deki oteller ve benzeri konaklama yerlerinin yapisindan kaynaklanmaktadir. Tiirkiye turizminde bu
tarz konaklama yerlerinde OECD iilkelerine gore ¢cok daha fazla miisteri ile temas eden personel vardir.
Tiirkiye turizminde oteller ve benzeri konaklama yerlerinde uygulanmakta olan her sey dahil sistemi
nedeniyle miisteriler OECD tiilkelerinde konaklama yerlerine nazaran ¢ok daha fazla otellerde vakit
gecirmektedir. Genel olarak OECD tilkelerindeki konaklama yerlerinde miisteriler kahvaltilarini ettikten
sonra bir daha neredeyse otel personeli ile hi¢ karsilasmamaktadir. Tiirkiye turizminde ise paket turlar ile
konaklamaya gelen miisteriler konaklamalar1 boyunca neredeyse hi¢ tesis disina g¢ikmamaktadir. Bu
gecirdikleri siire zarfinda OECD ({ilkelerine gore ¢ok daha uzun siire calisanlar ile temas edip iletisim
kurmaktadir. Bu iletisim miisterilerin memnuniyetini dolasiyla konaklama yerlerinin performansini daha
fazla etkilemektedir. Burada, nitelikli is giicli kavrami daha fazla anlam tasimaktadir ve konaklama yerleri
icin anlamli ¢ikmasi kabul edilebilir goriilmektedir. Yine benzer bir calismayr yapmis olan Agdelen ve
Erkut(2003) calismalari kapsamindaki firmalardaki kisi basina gelirin artmasinin is giicii verimliligini
artiracagmi belirtmislerdir. Bu durum nitelikli is giiciiniin performans: etkilemesi anlamina gelmektedir ve
bu agidan bu sonucun da literatiir ile uyumlu oldugu goriilmiistiir.

Model 1’de %10 ile %50 arasinda uluslararas1 ortaklik pay: bulunan firmalar i¢in olusturulmus olan kukla
degisken orta %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Burada %50'den daha fazla
uluslararasi ortaklik pay1 bulunan sirketler referans kategori olarak belirlenmistir. Yani Uluslararas1 ortaklik
pay1 %10 ile %50 arasinda olan sirketlerin performanslari, uluslararasi ortaklik pay1 %50’den daha fazla olan
sirketlere gore% 6.96 daha fazla performansa sahiptirler. Model 2'de veri kisithilig1 sebebiyle panelin zaman
boyutunun 4 yil'a indirilmesinden sonra uluslararasi ortaklik paylarmi simgeleyen dusuk ve orta
degiskenlerinin etkileri ortadan kalkmistir. Bu sebepten bu degiskenler modelden dislanmuistir.

18 OECD iilkesinde uluslararas: ortakliklar1 %10 - %50 arasinda olan sirketler diger iki duruma gore ( %1 -
%10 aras1 ve %50 - %100) performansa en fazla etki eden ortaklik diizeyidir. Benzer bir calismay1 Yunanistan
6zelinde yapan Anastassopoulos vd. (2009) c¢ok uluslu olmanin firmalarm performansi iizerinde olumlu bir
etkiye sahiptir sonucuna ulagmistir. Genel olarak, ¢ok uluslu sirketler yerli sirketlerden hem toplam varhklar
hem de istihdamlar1 agisindan daha biiyiik olduklar1 igin daha iyi performans gostermektedirler.
Modellerinde finansal kaldirag¢ orani kullanan aragtirmacilar, bu tarz sirketlerin kaldira¢ oranlarmnin daha
yiiksek oldugunu bunun da dis finansmana daha fazla giivenme egilimini gosterdigini belirtmislerdir.
Calismalarindaki sonug bu ¢alismadaki sonug ile benzerlik gostermektedir ve uluslararas: ortaklik diizeyinin
azinlikta oldugu ¢ok uluslu sirketler (%10 - % 50) daha iyi performans gosterirler sonucuna ulasmislardir.
Arastirmacilarin ¢alismalarmda bulduklar: sonuca gore; faaliyetlerinde yerel ortaklar1 istihdam eden gok
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uluslu sirketler, kendi baslarina faaliyet gosteren ¢ok uluslu sirketlerden daha iyi performans gosterirken ¢ok
uluslu sirketlerin yerel rakiplerinden daha iyi performans gosterdigini belirtmiglerdir(Anastassopoulos vd.,
2009: 190). ). Bu agidan bu sonucun literatiir ile uyumlu oldugu goriilm{istiir.

Maddi olmayan duragan varliklar: simgeleyen ifa degiskeni her iki modelde de %10 seviyesinde istatistiksel
olarak anlamli tahmin edilmistir. Buna goére hem Model 1’de hem de Model 2’de maddi olmayan duragan
varliklar 1 Milyar $ arttiginda firma performansi bir nceki yila gore %0.83 artmaktadir.

Maddi olmayan duran varliklar ile performans iliskisini ele alan ¢alismalarda bize maddi olmayan duran
varliklarin firma performansmma olumlu etkileri oldugunu gostermektedir. Bu tarz yapilmis olan
calismalardan bir tanesi olan Lantz, vd. (2005), Ar-Ge harcamalarinda i¢ine alan maddi olmayan varliklarm
performansi agismndan 6nemli bir konuma sahip oldugunu ve Ar-Ge harcamalarinin artmasi nedeniyle artan
getirilerin varligini kanitlamaktadir (Lantz ve Sahut, 2005: 248). Ayni sekilde Gamayuni (2005) yapmis oldugu
calismasinda maddi olmayan duran varliklarmn aktif karlihigr pozitif etkiledigi sonucuna ulagmigstir
(Gamayuni, 2005: 208). Yine ayn1 sekilde Garger (2010) yapmis oldugu calismasinda maddi olmayan duran
varliklarin sirketlerinin defter degeri ile piyasa degeri arasindaki farki artirabilecegi ifade etmistir (Garger,
2010: 176). Yine benzer sekilde, Erawati ve Sudana (2005) maddi olmayan varliklar ile maddi duran varliklarin
sirketin degerini belirleyen bir birim oldugu belirtmislerdir (Erawati ve Sudana, 2005: 13). Sonug olarak maddi
olmayan varliklar ne kadar ytiksekse, firma degeri o kadar yiiksek olmaktadir ¢iinkii bu gizli bir degerdir,
yani maddi olmayan varliklar tarafindan iiretilen deger her zaman finansal tablolarda goriinmeyebilir, ancak
bu maddi olmayan varliklar (yenilik, yeni teknolojiler, beceriler ve calisanlarin bilgisi vb...) sirketlerin
basarisini biiytiik olgiide belirlemektedir ve sirketlerin degerini artiracaktir(Gamayuni, 2005: 208). Bu agidan
bu sonucun literatiir ile uyumlu oldugu goriilm{istiir.

5. SONUC VE TARTISMA

Calisma literatiire bir yenilik olarak, Dunning’in sahiplik avantajinin firma performansina etkisi ekonometrik
bir model kurularak olgiilmeye calisilmistir. Bu alanda yapilan ¢alismalar goz oniine alindiginda sahiplik
avantajmin firma performans: iizerindeki etkisinin ekonometrik bir model ile test edilmesi onem arz
etmektedir. Calisma modellenirken kullanilan biitiin degiskenler literatiirde yerine oturtularak agiklanmaya
calisilmistir. Dunning calismalarinda sahiplik avantajini agiklarken firmalarin kendilerine 6zgii rekabet
tstlinliiklerinden bahsetmis ve bu {istiinliiklerin 6zellikle marka degeri, firma biiylikliigii ve kaliteli is giicii
oldugunu belirtmistir. Bu agiklamalardan hareketle kurulan ekonometrik modele firma biiytiikliigii, calisan
basma ciro ve maddi olmayan duran varliklar eklenmistir. Bunun yani sira uluslararasi ortaklik diizeyinin
firma performansimna etkisinin oldugu varsayimindan hareketle, calismaya katilan firmalar icin 3 farkli
diizeyde uluslararas: ortaklik diizeyi belirlenmis ve model kullanilarak performansa etkisine bakilmistir.
Calisma ilk olarak OECD’ye iiye 18 iilke igin 73 sirketin 10 yillik verisi ile yapilmis (2010-2019) ardindan
modele Tiirkiye de eklenerek bu defa OECD’ye iiye 19 iilke i¢in 105 sirketin 4 yillik verisi (2015-2018) ile
tekrarlanmistir. Cikan sonuglar iki farkl1 model i¢in yorumlanmuis ve literatiirdeki ¢alismalara atifta bulunarak
Bulgular boliimiinde detaylica agiklanmis ve literatiir ile uyumlu oldugu goriilmiistiir.

Elde edilen sonuglar isletme performansmin sahiplik avantaji gz oniinde bulundurularak olusturulan
modele gore etkisini ortaya koymaktadir. Isletme biiyiikliigii ile isletme performanst her ne kadar bir iligki
icinde gibi goziikse de yapilan caligmalar bu ikisi arasinda bir iliski olmadigmni ortaya koymaktadir. Bu
calismada da benzer bir sonug karsimiza ¢ikmistir. Isletmelerin biiyiikliigii ile isletmelerin performanst
arasmnda herhangi bir iligki olmadig1 sonucu literatiir ile uyumlu bulunmustur. Isletme performansini
etkilemesi beklenen bir diger degisken c¢alisan basma cirodur. Calisan basma ciro ilk kurulan modelde
anlamsiz, ikinci modelde ise kiigiik de olsa anlamli ¢ikmistir. Burada ¢ikan sonuglarm farklilig: Tiirkiye’deki
otel ve benzeri konaklama yerlerinin yapisindan ve sisteminden kaynaklanmaktadir. Literatiirde caligan
basina geliri/ciroyu inceleyen ¢alismalarda kesin bir sonug elde edilemedigi goriilmektedir. Literatiirde ¢alisan
basina cironun isletme performansma olumlu yansidigini, hi¢ yansimadigini ya da olumsuz yansidigimni
belirten ¢alismalar mevcuttur. Bu bakimdan ¢alisan basma ciro ile ilgili ¢ikan iki sonucun da literatiir ile
uyumlu oldugu goriilmiistiir. Modelde kullanilan bir diger bagimsiz degisken olan maddi olmayan duran
varliklarm; isletme performansina olumlu etki ettigi goriilmiistiir. Bu sonug hem beklenen hem de literatiir ile
uyumlu olan bir sonugtur.
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Bununla beraber bu modelin daha da genisletilebilecegi diisiiniilmektedir. Her {ilkenin turizmi bolgesel olarak
bile yap1 farkhiklar1 gosterebilir. Ornegin Tiirkiye i¢in Kapadokya bdlgesindeki firmalar ile Antalya
bolgesindeki firmalar ayr1 ayr ele alindiginda farkli sonuglarin ¢ikmasi muhtemeldir. Bu durum calismaya
katilan biitiin iilkeler icin gegerli bir durumdur. Bu ¢alismada kullanilan model sadece iilkeler diizeyindedir
ve ilerleyen calismalarda bolgesel olarak model test edilebilir. Bunun yani sira bu calisma eklektik
paradigmanin sadece sahiplik avantajmin firma performans: {izerindeki etkisini incelemektedir. Eklektik
paradigmanin diger iki unsuru (Icsellectirme ve Konum) da modellenebilirse daha genis ve kapsamli bir
calisma elde edilebilir. Bunun yaninda Tiirkiye’deki sirketlerin verilerine ulasmak akademik ¢alismalardaki
en biiyiik sorunlardan birini teskil etmektedir. Burada kullanilan veri tabani(ORBIS ve EMIS), mikro bazli
sirket verilerinin oldugu biiyiik bir veri taban1 olmasina ragmen Tiirkiye ile ilgili veri kisithlig1 problemi ile
karsilasilmistir. Sonug olarak analizden ¢ikan sonuglar sahiplik avantajmin en dnemli dl¢iitlerinden biri olarak
kabul edilen ve genelde soyut kavramlarla ifade edilen maddi olmayan duran varliklarin performansa
iligkisinin pozitif oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sonu¢ hem modelde kullanilan 18 OECD {ilkesinde hem
de Tiirkiye i¢in benzerdir. Bununla birlikte ¢alisan basina cironun 18 OECD {ilkesinde etkisinin olmadig1 ama
modele Tiirkiye eklenince anlamli bir etkisinin oldugu ortaya ¢ikmistir. Firma biiyiikltigiiniin iki model i¢inde
herhangi bir etkisinin olmadig goriiliirken, uluslararas: ortaklik diizeyinin 18 OECD iilkesinde %10 - %50
arasmnda etkisinin oldugu goriilmiistiir. Uluslararas1 ortaklik diizeyinin modele Tiirkiye eklendiginde bir
etkisi olmadig1 goriildiigii icin bu degisken 2. Model’de dislanmistir. Bu baglamda dogrudan yabanci yatirim
yolu secgilirken eklektik paradigmanin sahiplik unsurunun performans iligskisini degerlendirecek olan
yatirimcilar veya arastirmacilar agisindan bu galisma biiyiik 6nem arz etmektedir.
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