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ÖNSÖZ 

 

Bu çalışma Prof. Dr. Hüseyin Özgen danışmanlığında yürütülen ve 

2010 yılında Çukurova Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü Yönetim 

ve Organizasyon Anabilim Dalında doktora tezi olarak kabul edilen 

“Kurumsal Ortam, Pazar Yapısı ve Firma Kaynaklarının Türk 

Holdinglerinin Uluslararasılaşması Üzerindeki Etkileri Üzerine Bir 

Araştırma” başlıklı doktora tezinden yayınlanmıştır. Nabokov 

“kalemim silgilerden uzun ömürlüdür” der. Bunu kendim de 

duyumsuyorum, ne var ki çalışmanın özgün yapısını korumak 

gerekçesiyle yalnızca gövdeyi oluşturan üç başlıkta metni yeniden 

organize etmekle yetinmek zorunda kaldım. Burada amacım bölümleri 

okumayı kolaylaştırmaktı. Yine de çalışmanın on yıl önce yapılması 

onu bazı kısıtlar içine sokmaktadır. Bu itibarla yapıyı korumaya özen 

göstererek çalışmanın sonuna “Bitirirken” alt başlığı içinde alan 

yazınında son on yıldaki gelişmeleri kısa bir özet olarak ekledim.  

 

İşletme grupları, 1980’li yıllardan bu yana Türkiye’de ilgi çeken bir 

konudur. Sanayileşmeye bağlı olarak Batılı örneklerinden daha geç ̧

ortaya çıkan ve bağlamsal nedenlerle yapısal ve davranışsal farklılıklar 

gösteren işletme grupları, Türkiye gibi gelişmekte olan ülkelerde, 

gelişen ve çeşitlenen bir strateji deseniyle ekonominin hakim ve etkili 

aktörlerinden biri olma yolunda ilerlemişlerdir. Türk işletme grupları, 

ya da daha sık duyduğumuz ismiyle holdingler, ulusal ekonomimizin 

önemli bir parçası olarak diğer ülkelerdeki işletme gruplarından daha 

az dikkat çekici değildir. Ayrıca, Türkiye’nin uluslararası ortamlarda 
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daha önemli roller oynamaya başladığı bu donemde, Avrupa Birliği’ne 

üyelik süreci de dikkate alındığında, ekonominin bu aktörlerinin daha 

iyi anlaşılması gerektiği ortadadır. Diğer yandan, konu üzerinde gerek 

yabancı ve gerekse yerli yazında çoğunlukla veriye erişme 

zorluklarından kaynaklanan sebeplerle sınırlı sayıda ve kurguda 

çalışma bulunduğunu da ifade etmek gerekiyor. Hal böyleyken, bu 

konu üzerinde yoğunlaşmanın doğru bir tercih olduğuna inandım.  

 

Çalışmaya katkıda bulunan birkaç ismi zikretmem gerekir. 

Asistanlığını yapmaktan onur duyduğum ve 2015 yılında aramızdan 

ayrılan danışman hocam Prof. Dr. Hüseyin Özgen’in eksikliğini örnek 

bir şahsiyet olması itibarıyla hala hissediyor, aziz hatırasını özlem ve 

rahmetle anıyorum. Prof. Dr. Azmi Yalçın ve Prof. Dr. Ali Danışman 

çalışmanın her aşamasında değerli katkılarda bulundular. Ayrıca, 

çalışmanın bir kitap olarak yayınlanması fikri de Azmi Yalçın Hoca’nın 

teşvikiyle oldu. Prof. Dr. Bahattin Karademir özel bir teşekkürü hak 

ediyor; hem dostluğu hem de uluslararasılaşma konusuna fazlaca 

odaklanmışken “işletme grubu” penceresini araladığı için. Son olarak 

aile desteği olmaksızın bu çalışmaları yapmanın güç olduğu malumdur; 

sevgili eşim Nevin, oğullarım Efe ile Arhan, ve annem Tülay Hanım’a 

emekleri ve hoşgörüleri için müteşekkirim.  

 

Aralık 2020, Adana 

Dr. Konuralp SEZGİLİ    
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file://///Users/konuralpsezgili/Desktop/Tez%20kitap%20gövde.docx%23_Toc59486659
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GİRİŞ 

Rekabeti oluşturan altyapının devingenliği, Sanayi Devriminden bu 

yana yaşanan bilgi üretim, kullanım ve iletim araçlarındaki hızlı 

değişimle karakterize olmaktadır. Bilginin sürekli ve birikimli artışı ve 

rekabetin gelişen altyapısı, “firma”nın büyümesini; çeşitlenmesini ve 

uluslararasılaşmasını dikkate değer hale getirmektedir. Küresel işletme 

gruplarının 2000-2004 yılları arasındaki beş yıllık süreçte yüzde üç 

oranında büyüme yakalaması ve büyük grupların pazar değerlerinin 

2003 yılında 1 trilyon ABD dolarının üzerine çıktığı dikkate 

alındığında, bu grupların dünya ekonomisinde ne ölçüde önemli bir rol 

oynadığı görülebilmektedir. 

İşletme grupları, gelişmekte olan ülkelerde sanayileşme ile paralel 

yörüngede gelişen görüntüsüyle, kalkınmanın temel aktörlerinden biri 

olma rolünü yirmi birinci yüzyılda da pekiştirerek sürdürmektedir. 

İlişkisiz birçok sektörde çeşitlenen, uluslararasılaşan, faaliyetleri 

çoğunlukla ailelerin kontrolünde yürütülen ve bulundukları 

ekonomilerin baskın aktörleri olan bu gruplar ile gelişmiş ülkelerdeki 

büyük endüstriyel grupların sergiledikleri resim arasındaki büyük 

farklılıklar, 1980’lerde mevcut araştırma eksenlerinin kırılmasına 

neden olarak işletme grubu olgusu üzerinde farklı ve açıklayıcı 

kuramsal çerçevelerin kullanılması ihtiyacını beraberinde getirmiştir. 

Bu dönemden itibaren kaynaklar, yetenekler, pazarlar, kurumsal 

bağlam ve daha birçok çerçeve araştırmacılara zengin ve kapsamlı 

boyutlarda çalışma olanağı sağlamıştır.   
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İşletme gruplarının akademik altyapısını oluşturan erken dönem 

araştırmalar, firmanın neden var olduğunu (Coase, 1937), nasıl 

büyüdüğünü (Chandler, 1982; Penrose, 1959) ve uluslararasılaştığını 

(Hymer, 1960, 1972) sorarak işe başlamıştır. Coase (1937) klasik 

iktisadın kusursuz piyasası varsayımı altında firma örgütlenmesine 

neden ihtiyaç duyulduğunu analiz ederken, Williamson (1999) işlem 

maliyetlerinin varlığında fiyat sistemiyle bireylerin neden koordine 

olamadığını açıklamaktadır. Dolayısıyla aksak piyasada varlığının altı 

çizilen firmanın, gelişmiş ülke örneklerinde belirli desende çekirdek 

teknoloji ailesinde uzmanlaşarak ve bunu takip eden süreçte ilişkili 

sektörlerde çeşitlenerek büyüdüğü görülmektedir (Chandler, 1982, 

2005). Chandler’in M-Form olarak ifade ettiği örgütsel formun 

oluşumunun kökeninde, entegrasyon stratejisiyle büyüyen Amerikan 

işletmelerinin 1920’lerde başlayan ve İkinci Dünya Savaşı’ndan sonra 

neredeyse standartlaşan çeşitlenme stratejisiyle; endüstriyel grupta 

geliştirilen mevcut pazarlama, yönetim ve finans gibi yeteneklerini 

ilişkili sektörlere aktarması yatmaktadır (Chandler, 1982). Diğer 

yandan, gelişmiş ülkelerin aksine, İkinci Dünya Savaşından sonra 

sanayileşen kapitalist ülkelerde, firmaların birçok ilişkisiz sektörde 

faaliyet gösteren işletme grubu formasyonunu yarattığı (Amsden ve 

Hikino, 1994; Granovetter, 1995; Khanna ve Palepu, 1997, 2007; 

Guillén, 2000, Karademir ve diğerleri, 2005; Özgen ve Özgen, 2008) 

ve bunların ülke kalkınmasında da önemli roller üstlendiği görülmüştür 

(Kali, 2003; Amsden ve Hikino, 2001, 1994). Dolayısıyla, işletme 

gruplarının varlığına ilişkin sorgulamalar yazında daha popüler hale 

gelmiştir. Granovetter (1995) firmanın neden var olduğuna ilişkin 
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“Coase sorusunu”(1937) bir aşama ilerleterek işletme gruplarının 

neden var olduğu sorusunu ortaya koymuştur. Ona göre firmanın 

bireyler için ifade ettiği anlamı, işletme grupları da firmalar açısından 

taşımaktadır (Granovetter, 1995). 

Firmanın büyümesi ve çeşitlenmesi strateji araştırmalarının bir yönünü 

teşkil ederken, diğer bir eksende de firmanın uluslararasılaşması ya da 

uluslararası çeşitlenmesinin araştırma merceğine alındığı 

görülmektedir. Firmanın uluslararasılaşmasının neyin ya da nelerin 

fonksiyonu olduğu sorusu (Johanson ve Vahlne, 1977), araştırma 

yönünü Hymer’in 1960 tarihli çalışmasına doğru yönlendirmektedir. 

Kusursuz pazar varsayımı ile 1950’lerde tüm sermaye hareketlerinin 

geçici pazar segmentasyonundan kaynaklanan faiz oranındaki 

farklılaşmalara bir cevap mahiyetinde olduğuna ilişkin konvansiyonel 

yaklaşım, doğrudan yabancı sermaye yatırımlarını sermaye akışının 

dengelenmesi olarak değerlendirmekte; bunun bir sonucu olarak da 

doğrudan yabancı yatırımların portföy yatırımlarından ayırt edilmemesi 

sonucunu ortaya çıkarmaktadır (Weisfelder, 2001). Hymer’in (1972) 

bulgularıyla, klasik iktisat kuramının 1960’larda ABD merkezli bazı 

firmaların gözlenen uluslararasılaşma davranışlarını açıklamakta 

yetersiz kaldığı tespit edilmiştir. Çok uluslu işletmelere ilişkin 

kuramların kurucusu sayılan Hymer’in (Doz, 2001; Tallman, 2001; 

Weisfelder, 2001) öncüllerinden farklı olarak ortaya koyduğu tez, bir 

firmanın yabancı bir ülkede iş yapma maliyetinin olduğunu ve o ülkede 

halihazırda iş yapan yerel firmanın bu maliyetle karşılaşmadığıdır. 

Hymer’in (1960) tezi ile birlikte araştırmacılar, bu maliyetleri 
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karşılayacak firmaya özgü avantajları araştırmaya başlamışlardır 

(Grosse, 2004). Hymer’in (1972) tezlerinin Endüstriyel Örgüt 

Kuramına dayalı olarak geliştirilmesi, bununla birlikte Coase (1937) 

tipi firma anlayışına atıfta bulunmaması, işlem maliyetlerine dayanan 

uluslararasılaşma çalışmalarını beraberinde getirdiği görülmektedir. Bu 

örneklerden biri olan içselleştirme yaklaşımı, firmaların, işlemlerini 

(transaction) düşük maliyetle firma içinde gerçekleştirmeyi 

başardığında kendi iç pazarlarını oluşturmayı isteyecekleri nosyonunu 

merkeze almaktadır (Buckley, 1990). Bu şekilde, yaklaşım, 

içselleştirme yoluyla daha önce aracı pazarlarda gerçekleştirilen bazı 

operasyon ve faaliyetleri içerecek şekilde bir dikey entegrasyon deseni 

içermektedir (Morgan ve Katsikeas, 1997). 

Sonuç olarak, gerek firmanın işletme grubu formasyonuna girmesi ve 

gerekse ulusal ve uluslararası pazarlarda ve yeni sektörlerde 

çeşitlenerek büyümesi konusunda görülen bağlamsal farklılıklar; 

kaynak, yetenek, pazar, kurumlar gibi çeşitli açıklamaların bu örgütsel 

formu serimlemeye dönük çabalar içerisinde daha fazla yer almasına 

neden olmuştur. Bunlar içinde kurumsal yaklaşım (Meyer ve Rowan, 

1977; DiMaggio ve Powell, 1983), temel olarak davranışı 

biçimlendiren politik, sosyal ve ekonomik sistemlerin rolüne 

odaklanmaktadır. Kaynak tabanlı yaklaşım (Barney,1991) ise temel 

olarak kaynaklar çerçevesinde firmaların nasıl farklılaştığını ve 

kaynak-yetenek kombinasyonunun nasıl sürdürülebilir bir rekabet 

avantajı yarattığını ele almaktadır. 
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Türkiye’de de baskın bir örgütsel form olan işletme grupları ya da sıkça 

telaffuz edilen ismiyle holdingler, gelişmekte olan ülke örnekleriyle 

uyumlu gelişim örüntüsüyle Türkiye’de de çeşitli araştırmalarda yer 

almıştır (Buğra, 1995; Öniş, 1998; Amsden, 2001; Özgen ve Özgen, 

2008). Bu çalışmada da gelişmekte olan ülke perspektifinin altı 

çizilerek holding formasyonu, büyümesi; çeşitlenmesi ve 

uluslararasılaşması, kurumsal kuram ve kaynak tabanlı kuramlar 

çerçevesinde değerlendirilmektedir. 

Temelde birer örgütsel form olan işletme grupları üzerinde erken 

dönemlerde yapılan araştırmalar, büyüme örüntüsü Batılı akranlarından 

büyük ölçüde farklı olan bu “firma topluluklarının” ürettikleri finansal 

sonuçların kıyaslanmasına dayanmaktadır. Bu noktada altı çizilen 

performans farklılıkları, ilerleyen dönemlerde, bu sonuçları üreten 

işletme gruplarının nasıl ve neden ortaya çıktığından başlayarak ne tür 

stratejiler izlediğine uzanan geniş bir ölçekte değerlendirilmesine yol 

açmıştır. Bununla birlikte gerek terminolojik bütünleşmenin 

sağlanamaması ve gerekse karşılaştırmalı çalışmalarda veriye erişim 

zorluğu gibi nedenlerle araştırma kurgularının oluşturulmasında 

yaşanan güçlükler, bu alanda yapılan çalışmaları birçok açıdan dikkate 

değer kılmaktadır.   

Türk işletme gruplarına ilişkin çalışmalara bakıldığında, erken dönem 

çalışmalarda holding formasyonuna ilişkin çeşitli boyutların ele 

alındığı görülmektedir. Bu çerçevede hukuki ve mali bileşenler 

(Tenker, 1979) ve yönetsel boyutların (Alpay, 1988) holding 

formasyonuna ilişkin araştırmaların bir boyutunu oluşturduğu 
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görülmektedir. Diğer yandan sermayenin örgütlenmesi ve sanayileşme 

sürecini merkeze alan iktisat çalışmalarında da sermaye birikimi olgusu 

açısından holdinglere ilişkin betimleyici tespitlerde bulunulduğu 

görülmektedir (örn. Boratav, 2005).  Türkiye’de büyük firmaya neden 

holding formunun egemen olduğuna ilişkin ilk çalışmalar ise 1990’lı 

yıllarda Buğra ile yön değiştirmiştir. Buğra (1995), öncü yerli 

çalışmalardan farklı olarak holding formunun yalnızca piyasa 

aksaklıklarıyla açıklanamayacağını ve sosyal bir fenomen olarak ele 

alınması gerektiğini vurgulayarak yerli yazında haklı ve önemli bir yer 

edinmiştir.  Üsdiken’in (2008) ifadesiyle bir örgütsel form olarak 

holding işletmelerin ele alınması, Whitley’in (1990) “ulusal iş 

sistemleri” adıyla toplumsal kurumların büyük işletmelerin örgütleniş 

biçimlerine etkileri üzerinde geliştirdiği yaklaşımından ve bir ölçüde 

Buğra’nın (1995) çalışmalarından etkilenmiştir. İzleyen çalışmalar, 

holding işletmesinin formasyonu, yapısı, mülkiyet ve kontrol biçimi 

hakkında Buğra’nın (1995) kurumsal yaklaşımıyla bütünleşik bir 

görüntü arz etmesine rağmen, stratejilere ilişkin ampirik çalışmalarda 

bu örgüt biçiminin çeşitlenmesi, uluslararasılaşması ve özellikle 

performansı hakkında çelişkili sonuçlara rastlanmaktadır (Üsdiken, 

2008). Dolayısıyla, holding olgusunun çeşitli boyutlarda ve kuramsal 

bağlamlarda ele almak, strateji deseninin ortaya konulması açısından 

zorunlu görünmektedir. Bu doğrultuda, bu çalışmada kaynak tabanlı ve 

kurumsal kuramlar ışığında holding işletmelerin formasyonu ve strateji 

deseni; uluslararasılaşma ve dolayısıyla çeşitlenme boyutlarında ele 

alınmaktadır.       
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Bu çalışma, temelde birer örgütsel form olan işletme gruplarının neden 

ve nasıl ortaya çıktığını, faaliyet sergilediğini ve değiştiğini anlamak 

üzere kurgulanmış ve temel olarak bu grupların ne tür bir stratejik 

yönseme izlediklerini tespit etmek üzere tasarlanmıştır. Uluslararasılaş-

ma, temel olarak bir firmanın uluslararası faaliyetlerindeki değişimin 

nelerin fonksiyonu olduğu sorusuna verilen cevaplarla yakından 

ilgilidir. Dolayısıyla bu çalışma kapsamında, işletme gruplarının 

uluslararasılaşmasını açıklamak için Türk holding işletmesi özelinde 

grupların formasyonu, çeşitlenmesi ve uluslararasılaşması entegre bir 

yaklaşımla ele alınmaktadır. 

Çalışma, özgün doktora tezi yapısı bozulmaksızın üç bölümde yeniden 

organize edilmiştir. İşletme gruplarına ilişkin kuramsal çerçevenin ele 

alındığı ilk bölüm, Türk holding işletmesinin kavramsal temellerinin 

altını çizmek amacıyla işletme gruplarının tarihsel ve terminolojik 

gelişimini inceleyerek işletme gruplarının tanımlanması sorunsalına 

odaklanmakta ve tanımlamaları sınıflandırarak ortak bir çerçevede 

işletme gruplarını ve özelde Türk holding işletmelerinin tanımsal 

bileşenlerini değerlendirmektedir. İşletme gruplarının sıradan bir 

“firmalar birlikteliği” olmadığı yaklaşımı ile grupların etkileşimde 

bulunduğu aktörleri ve genel anlamda içsel dinamiklerin yanı sıra 

kurumsal yapının da incelemesi gereğiyle, işletme gruplarına ilişkin 

temel kuramsal perspektifler de bu bölümün ilerleyen başlıklarında 

tartışılmaktadır. 
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İkinci bölümde, gelişmiş ülkelerdeki büyük endüstriyel işletmeler ve 

gelişmekte olan ülkelerdeki işletme gruplarına ilişkin temel farklılıklar 

ekseninde, bu ülkelerin yapısal dönüşümü ve bu dönüşümün önemli 

aktörleri olarak işletme gruplarının örgütsel biçimlenmesi ele 

alınmaktadır. Bu çerçevede, Türkiye örneğinde bu biçimlenmeyi 

çevreleyen koşullar açısından girişimin ekonomi-politik çerçevesi 

değerlendirilmekte ve kurumsal dizgenin holding formasyonu 

üzerindeki etkisi tartışılmaktadır. İkinci bölümde son olarak Türk 

holding işletmelerinin yapısal ve işlevsel karakteristikleri ele 

alınmaktadır.  

Üçüncü bölümde, bu çalışmada yer verilen hipotetik ilişkiler 

somutlaştırılarak ele alından kuramsal perspektifler ışığında 

holdinglerin çeşitlenmesi ve uluslararasılaşmasına ilişkin hipotezler 

ortaya koyulmaktadır. Bunun akabinde, araştırma yöntemine ilişkin 

bilgiler verilmekte; örneklem seçimi ve uygulanan kriterler 

konularından sonra veri toplanmasına ilişkin bilgiler aktarılmaktadır. 

Yine, araştırmada kullanılan değişkenlerin ölçümüne ilişkin 

açıklamalar ve verilerin analiz yöntemlerine bu bölümde yer 

verilmiştir. Nihayet, bu çalışmada önceki bölümler ışığında elde edilen 

bulguları ortaya konarak değerlendirmeler yapılmıştır. Bulgular, 

çeşitlenmeye ve uluslararasılaşmaya ilişkin ikili bir çerçevede ve temel 

kuramsal perspektifler altında sınıflandırılarak sistematik biçimde 

aktarılmaktadır.  
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Son bölümde, çalışmanın sonuçları değerlendirilmektedir. Bu 

çerçevede, araştırma bulguları yorumlanmakta ve diğer bilimsel 

çalışmalarda ulaşılan sonuçlarla karşılaştırılmaktadır. Son olarak 

konuya ilişkin değerlendirmeler ve öneriler ele alınarak çalışma 

sonuçlandırılmaktadır.   
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1. İŞLETME GRUPLARI: KAVRAMSAL ÇERÇEVE 

Temel olarak kendine özgü bir ekonomik örgütlenme biçimi olan 

işletme grupları, merceğinde Türk holding işletmeleri olan bu 

çalışmanın odağında yer almaktadır. İşletme grupları başlıklı bu bölüm, 

işletme gruplarına ilişkin terminolojinin gelişimini, kavramın 

kökenlerini tarihsel ve karşılaştırmalı bir çerçevede almakta; bu 

çerçevede işletme gruplarına ilişkin kuramsal perspektifleri 

değerlendirmektedir. 

1.1.  İşletme Gruplarına İlişkin Kavramsal Çerçeve 

Bilimsel mantıkla, ele alınan sorunun niteliklerinin eksiksiz 

betimlenmesi amacıyla, işletme grubu olgusunun varlığını kavramak, 

diğer bir ifadeyle “oluş”unun sebeplerini açıklamak, kavramın açık 

olarak anlaşılması ve farklı bağlamlarda ve çeşitli boyutlarıyla 

değerlendirilmesi ile mümkün hale gelmektedir. Bu değerlendirmenin 

yapılabilmesi amacıyla; ilerleyen başlıkta kavrama ilişkin tarihsel ve 

terminolojik gelişimin irdelenmesi, başlangıç noktası olarak tespit 

edilmiştir. Bu şekilde, “ağ”ın bir parçası olarak “firma”nın ekonomik 

bir ajan olarak grup formunu nasıl yarattığı tartışılırken işletme 

gruplarının bünyelerinde faaliyet gösteren firmaların toplamından 

farklı bir anlam ifade edip etmediği sorusu tartışmaya açılmaktadır. 

Böylece çalışmanın akışı içerisinde işletme grubu tanımı üzerinde 

konsensüs sağlanıp sağlanamadığı hususunda da açıklama yapmak 

olanaklı hale gelmektedir. Buna paralel, işletme gruplarının sıradan bir 

“firmalar birlikteliği” olmadığı savı ile grupların etkileşimde 

bulunduğu aktörleri ve genel anlamda içsel dinamiklerinin yanı sıra 
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kurumsal yapıyı inceleme fırsatı da doğmaktadır. Dolayısıyla işletme 

gruplarına ilişkin temel kuramsal perspektifler de ilerleyen başlıklarda 

tartışılmaktadır.  

1.1.1. İşletme Gruplarına İlişkin Tarihsel ve Terminolojik 
Gelişim 

Temel olarak bir örgütlenme biçimini (örgütsel form) işaret eden 

işletme grubu (business group) kavramı, en basit yaklaşımla birden 

fazla işletmenin bir arada göründüğü bir “çoğul” sıfatıyla nitelendirilme 

eğilimdedir. Diğer bir deyişle bu gruplar, çoğunlukla, bir araya gelmiş 

ya da birleştirilmiş bir dizi gibi görülmektedir (Yiu ve diğerleri, 2005). 

Bu dizinin bileşenlerinin “firma” olduğu dikkate alındığında, firmanın 

hangi saiklerle bu formasyonu ortaya koyduğu hususunun altı 

çizilmelidir. 

İşletme gruplarına ilişkin yapılan araştırmalarda, “modern ve büyük 

işletme”nin varoluşu; büyümesi, yeni ürün veya süreçlerde çeşitlenme 

deseni ve bu yapının etkin şekilde sürdürebileceği kontrol biçimleri gibi 

konuların uzun süredir araştırma konusu olduğu gözlemlenmektedir 

(Hoskisson ve Hitt 1990; Guillén, 2000; Yiu ve diğerleri, 2005; Özgen 

ve Özgen, 2009). Firmanın büyümesine ilişkin araştırmalar, geçmişten 

bu yana batı kökenli akademik evrenin orijininde yer almaktadır (bkz. 

Penrose, 1959; Chandler, 1962). Bu öncü araştırmalar, doğal olarak ve 

ağırlıkla, gelişmiş ülkelerde firmanın büyümesine ilişkin öne sürülen 

argümanlar ekseninde yoğunlaşmıştır. Bu araştırmalarda, genellikle 

pazar koşullarında jenerik stratejiler (bkz. Porter, 1980) ve şirket 

devirleriyle bu firmaların; örgütsel hacim, satış gelirleri, karlılık gibi 
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çok boyutlu göstergelerle değişimi ölçülen (Chandler, 1962; Peng, 

1996) çeşitli büyüme yollarını izledikleri gösterilmektedir. Ancak, 

gerek gelişmekte olan ülkelerde ve gerekse geçiş ekonomilerinde 

yapılan çalışmalar, farklı bağlamlarda firmanın büyümesine ilişkin 

defakto görünümün bir hayli farklılaşabileceğine dikkat çekmektedir 

(Peng, 1996; Karademir ve diğerleri, 2005; Özgen ve Özgen, 2009). Bu 

noktada, firmanın neden varolduğundan başlayarak nasıl büyüdüğü ve 

hangi bağlamlarda ne tür aktörlerle etkileşime girdiği sorusu dikkat 

çekmektedir. 

Firmanın neden varolduğuna ilişkin tüm araştırmalar, klasik iktisadın 

“kusursuz piyasa”sında firmanın varlığını tartışan Coase’yi (1937) 

işaret etmektedir. Klasik iktisatın, fiyat sistemini kusursuz koordine 

eden mal ve hizmet dağıtımı varsayımı altında “Coase sorusu (Coasian 

question) nun sosyal bilimler yazınında çığır açan yeni tezlerin ortaya 

konulmasıyla sonuçlandığı görülmektedir: “Firmalar neden vardır?” 

(Coase, 1937). Coase, Williamson’un (1999) katkılarıyla firmanın 

varlığını, işlem maliyetlerinin varlığında fiyat sisteminin bireyler için 

gerekli koordinasyonu sağlayamayacağını ileri sürerek açıklamaktadır. 

Coase’nin, bireylerin tek başına değil fakat iş birliğine dönük 

faaliyetleri için yeni bir açıklayıcı bağlam arayışında olduğu 

görülmektedir. Granovetter, kuramsal perspektifi aşağıda tartışılan bu 

soruyu bir aşama ilerleterek işletme grupları sorunsalını ortaya 

koymaktadır: “İşletme grupları neden vardır?” (1994, 453). 
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Tarihsel süreçte, batı orijinli büyük işletmenin endüstriyel gruplar 

halini alması, buna ilişkin çalışmaların tarihsel altyapıyı on dokuzuncu 

yüzyıla kadar götürmesini gerektirmiştir. ABD ve Avrupa’da modern-

büyük işletmenin, belirli desende çekirdek teknoloji ailesinde 

uzmanlaşma ve bunu takip eden süreçte ilişkili sektörlerde 

çeşitlenmeyle karakterize olduğu görülmektedir (Guillén, 2000; 

Chandler, 2005).  Chandler’in M-Form olarak ifade ettiği bu örgütsel 

formun oluşumunun kökeninde, entegrasyon stratejisiyle büyüyen 

Amerikan işletmelerinin 1920’lerde başlayan ve İkinci Dünya 

Savaşı’ndan sonra neredeyse standartlaşan çeşitlenme stratejisiyle; 

endüstriyel grupta geliştirilen mevcut pazarlama, yönetim ve finans gibi 

yeteneklerini ilişkili sektörlere aktarması yatmaktadır (Chandler, 

1982). Sonuç olarak büyüyen iş hacmi, farklı düzlemlerde yönetim 

birimleri ve monoblok bir yönetsel gövdenin oluşumunu zorunlu 

kılmıştır (Chandler, 2005). Aynı stratejik yönsemenin, nicelik ve 

hukuki altyapı olarak birbirinden farklılıklar sergilese de birçok batı 

Avrupalı gruplar; diğer adıyla konglomeralar için de geçerli olduğu 

görülmektedir (Chandler, 1982, 2005; Encoua, Jacquemin 1982).  

Konglomeraların; dikey entegrasyonun karlılığının, imalat teknolojisi 

ve pazarlama ihtiyaçlarının doğası gereği sınırlı oluşu nedeniyle 

çeşitlenme stratejisini tercih ettikleri bilinmektedir (Chandler, 1982). 

Öte yandan gelişmiş pazarlarda çeşitlenme stratejisi; pazarın, 

teknolojinin ve yönetsel becerilerin bir üretim hattından diğerine 

aktarılabilirliğiyle sınırlıdır. Bu nedenle Chandler, bu noktada, mevcut 

faaliyet, kaynak ya da yeteneklerle doğrudan ilişkisi olmayan yeni 
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faaliyet alanları olarak ifade edilen (Rumelt, 1982) ilişkisiz 

çeşitlenmenin yirminci yüzyıla yaklaşılırken Amerikan tipi endüstriyel 

gruplar için uygun stratejik seçim olduğunda şüphelidir (Chandler: 

1982,15-17). Bu durumun aksine, İkinci Dünya Savaşından sonra 

sanayileşen kapitalist ülkelerde -Güney Avrupa, Latin Amerika ve 

Doğu Asya- çeşitlenmiş büyük işletme gruplarının birçok ilişkisiz 

sektörde faaliyet göstermesi oldukça tipik bir özelliktir (; Khanna ve 

Palepu, 1997, 2007; Amsden ve Hikino, 1994; Granovetter, 1995; 

Guillén, 2000; Yaprak ve diğerleri, 2004, 2007; Karademir ve diğerleri, 

2005; Özgen ve Özgen, 2008, 2009).  Bu tarihsel ikiliğin, kurumlar ve 

örgütler arasındaki etkileşimin ekonomik aktiviteyi doğrudan 

biçimlendirmesini (North, 1990), ya da örgütsel formun ortaya çıkışı ve 

gelişiminde ekonominin genel örgütlenmesinin biçimlendirici rolünü 

(Chung, 2000) ortaya koyan ve sayısı artırılabilecek yaklaşımlar 

ışığında; kaynak, yetenek, pazar, kurumlar gibi çeşitli değişkenlerin bu 

örgütsel formu açıklamaya dönük çaba sergilemesini kaçınılmaz kıldığı 

görülmektedir.  Bu şekilde, büyüyen firmanın çeşitli iş kollarında 

çeşitlenmesiyle karakterize olan işletme gruplarına ait bütünleşik bir 

terminolojinin neden gelişmediği hususuna da giriş yapılmış 

olmaktadır.  

Alan yazını değerlendirildiğinde, işletme grupları konusunda yapılan 

araştırma sayısında artış kaydedilmekle birlikte işletme grupları 

üzerinde sistematik ve bütünleşik bir çerçeve çizilemediği ve bu konuda 

yapılan çalışmaların oldukça bölünmüş olduğu görülmektedir (Chung, 

2001, Yiu vd., 2007). Belirgin bir terminolojinin gelişememesiyle 
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paradoksal olarak, yapılan araştırmaların hemen hepsinde bu grupların 

bulundukları ekonomide ne denli baskın bir araç olduğu (Ghemawat ve 

Khanna 1998; Chung, 2001; Khanna ve Palepu, 2000; Khanna ve 

Rivkin, 2001, 2006; Khanna ve Yafeh, 2007; Yiu ve diğerleri, 2007) 

kimi zaman endüstriyel kalkınmanın önemli bir parçası (Kali, 2003) ve 

hatta kalkınmanın motoru (Amsden ve Hikino, 1994, 2001) olarak 

vurgulandığı görülmektedir.  

İşletme gruplarına ilişkin bütünleşik bir yaklaşımın geliştirileme-

mesinin çeşitli nedenleri olduğu ileri sürülebilir. Kimi araştırmacılar, 

bu paradoksun kaynaklarını; analiz düzeyi ve boyutlarına bağlı olarak 

uygulamada olası farklılaşmalara dikkat çeken kuramsal çıkarımlar 

kapsamında ve kısıtlılığında aramaktadır. Daha somut olarak, belirli 

analiz boyutlarına (örneğin, çeşitlenme) ya da analiz düzeylerine 

yapılan vurguların (örneğin, grubun, bağlı şirketlerin ekonomik 

performansı üzerindeki etkileri vb.), bu araştırmaların işletme 

gruplarına ilişkin ontolojik kurgusunu zayıflattığı ileri sürülmektedir 

(Chung, 2001). Yiu ve diğerlerine (2007: 1552) göre ise, işletme 

grupları için temel bir çerçevenin oluşturulması iki sebepten dolayı 

güçleşmektedir: Bunlardan ilki, işletme gruplarının farklı isimlerle 

adlandırılmasıdır. Gerçekten de işletme grupları Japonya’da keiretsu, 

Çin’de qiye jituan, Hindistan’da business houses, Latin Amerika 

ülkelerinde grupos economicos, İspanya’da grupos, Güney Kore’de 

chaebol, Tayvan’da guanxi qiye, Türkiye’de aile holdingleri gibi farklı 

isimlerle anılmaktadır (Buğra, 1995; Claessens ve diğerleri, 1999; 

Gökşen ve Üsdiken, 2001; Khanna ve Rivkin, 2001; Guillén, 2000; 
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Maman, 2002; Kim ve diğerleri, 2004; Khanna ve Yafeh, 2007; Yiu ve 

diğerleri 2007; Yaprak ve diğerleri, 2004, 2007; Özgen ve Özgen, 

2009). Ayrıca, bu farklılık yalnızca grupların adlandırılmasıyla sınırlı 

kalmamakta; grupla ilişkili örgütsel bileşenlerin de çeşitli farklılıklar 

sergilediği görülmektedir. Türkiye ve Güney Kore gibi örneklerde, 

işletme grubunun örgütlenmesinde ailenin hakim rolü ve ilişkili 

firmalarda girdi ve çıktı üzerindeki bağı bilinirken, Tayvan modelinde 

bireysel firmalar tarafından müşterek girişimle ortaklık ilişkisine dayalı 

bir strateji ağı geliştirildiği bilinmektedir (Yiu ve diğerleri, 2007). 

İşletme grupları için anlaşılabilir bir çerçevenin sunulmasını 

güçleştiren diğer bir önemli faktör, bu çalışmalarda benimsenen 

bilimsel perspektiflerin çeşitliliği ve araştırma sorularının ele alınış 

biçimidir. Halihazırda, yaklaşım olarak farklı perspektifler arasında 

sistematik bir kavramsal bütünleşmeye dönük çalışmaların oldukça az 

sayıda olduğu söylenebilir (Yiu ve diğerleri, 2007). Sonuç olarak, 

yazında kavramsal ve kuramsal bütünleşmenin sağlanmamasının, 

araştırmacıları kendi işletme grubu tanımını yapmaya yönelttiği 

görülmektedir. Bu şekilde, farklı araştırmacılar tarafından farklı biçim 

ve içerikte sergilenen tanımlama çabalarına binaen, olgu üzerinde 

bütünleşik bir çerçeveden uzak ve genellikle grubun faaliyette 

bulunduğu bağlamla sınırlandırılmaya eğilimli olunduğu sonucu ortaya 

çıkmaktadır (Yiu ve diğerleri, 2007). Bu argümanlar ışığında, işletme 

grubuna ilişkin tanımların sınıflandırılması, işletme gruplarının 

sınıflandırılması için bir tasarım çerçevesi sunduğu ölçüde araştırmaya 

fayda sağlamaktadır. 
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1.1.2. İşletme Gruplarının Tanımlanması: Sınıflandırma ve 
Ortak Bir Çerçeve 

Yazında üzerinde fikir birliğine varılmış herhangi tek bir tanımdan 

bahsetmek mümkün olmamakla birlikte (Khanna ve Yafeh, 2007; Yiu 

ve diğerleri, 2007), işletme gruplarına ilişkin çeşitli bakış açılarına 

dayalı oldukça fazla sayıda tanımdan faydalanıldığı görülmektedir. 

Genel olarak tanımlama çalışmaları ikili bir çerçevede 

sınıflandırılabilir (Cuervo-Cazurra, 2006). Bunlardan ilki, işletme 

grubuna daha genel bir bakış açısıyla yaklaşan ve grubu oluşturan 

firmalar arasındaki çok boyutlu ilişkileri vurgulayan sosyolojik tabanlı 

tanımlar; diğeri ise, daha dar bir bakış açısıyla tanımlayıcı ilişki olarak 

ilişkisiz çeşitlenmeyi (unrelated diversificiation) vurgulayan ekonomik 

tabanlı tanımlardır (Cuervo-Cazurra, 2006; Özgen ve Özgen, 2008).   

İşletme gruplarının, sosyoloji disiplinde ilgi çeken bir akademik 

araştırma alanı olduğu görülmektedir (Orrù ve diğerleri, 1989; 

Granovetter, 1995; Kesiter, 1998). Granovetter, sosyolojik tabanlı 

yaklaşımlar içerisinde genel kabul gören bir tanımla işletme gruplarını 

“formal ve/veya informal yollarla bir araya getirilmiş firmalar bütünü” 

olarak tanımlamaktadır (1995: 95). Bu genel tanımın geniş anlamda 

yorumlanması ve yazında en sık görülen biçimiyle işletme grupları, 

“yasal olarak bağımsız firmaların mülkiyet, ekonomik araçlar (örn. 

firmalar arası işlemler, yakın pazar bağları) ve/veya sosyal ilişkiler 

(örn. aile, akrabalık, arkadaşlık) gibi çok boyutlu bağlar aracılığıyla 

müşterek hedefleri gerçekleştirmek üzere bir araya gelmesi” olarak da 

tanımlanmaktadır (Stratchan, 1976; Leff, 1978 Granovetter, 1995; 
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Khanna ve Rivkin, 2001; Yiu ve diğerleri, 2005). Grubu oluşturan 

firmalar arasındaki ilişkilerin içeriğini ön plana çıkaran sosyolojik bir 

diğer tanım çalışmasında Chung, işletme gruplarını, pazarda izole 

birimler olarak faaliyet göstermeyen ancak bir diğeriyle 

kurumsallaşmış ilişkilere sahip ve tutarlı bir bütün olarak çalışan yasal 

olarak bağımsız grup firmaları olarak tanımlamaktadır (2001: 719). 

Ekonomik bakış açısı, genellikle büyüme desenine odaklanarak işletme 

gruplarının çeşitlenmesine ve pazarla etkileşimine vurgu yapmaktadır. 

Bu zeminde Stratchan (1976), işletme gruplarını, çok sayıda 

çeşitlenmiş firmalar ile bu firmalara sahip olanların ve yönetenlerin 

uzun dönemli iş birliği olarak tanımlamaktadır. Yine Leff (1978), 

işletme gruplarını, genel bir idari ve finansal kontrol altında farklı 

pazarlarda faaliyet gösteren firmalar olarak tanımlamaktadır. Khanna 

ve Rivkin (2001)’e göre işletme grupları, yasal olarak bağımsız 

olmasına rağmen formal ve informal bir ana-yapıyla eylem sergileyen 

firmalar bütünüdür. Benzer yaklaşımla Kali (2003)’ye göre, (i) 

grupların yapısı kaçınılabilir politik etki ve bozgunlara karşı 

oluşturulmuş özel ekonomik yapılardır, (ii) gruplar temel kurumsal 

altyapı başarısızlıklarına verilen ekonomik bir cevaptır. Bu grupların 

ölçeği ve kapsamı (scale and scope), gelişmiş ülkelerdeki modern 

kurumların fonksiyonlarını yinelemekten başka bir şey değildir (Kali, 

2003; Ghemawat ve Khanna, 1998). 

Kavramsal bir bütünleşmenin sağlanamadığı ifade edildikten sonra, 

işletme grupları hakkında çok sayıda tanımlama yapıldığı da yukarıda 

belirtilmiştir. Mantıksal dizgide, işletme gruplarının sınıflandırılması 
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için bu ekonomik formun diğer örgütsel formlardan farklılaştığı 

noktaların ortaya konması gerekmektedir. 

 Bizim de benimsediğimiz yaklaşımla Cuervo-Cazurra (2006), işletme 

gruplarını bir firma ağı olarak nitelendirerek, işletme grubu ve benzer 

ağ yapıları karşılaştırmaktadır. Firma ağları, ya da istikrarlı ilişkilere 

sahip firma yığınları, pazar ve hiyerarşi sınırları arasında kalan bir 

örgütsel formdur.  Firma ağları bir pazar değildir çünkü firmalar arası 

ilişkiler istikrarlı ve uzun vadelidir. Firma ağları aynı zamanda hiyerarşi 

de değildir zira ağı oluşturan firmalar bir diğerinden bağımsız 

yükümlülük altına girebilen yasal olarak bağımsız varlıklardır (Cuervo-

Cazurra, 2006).   

 

Şekil 1. İşletme grupları ve diğer firma ağları 
Kaynak: Cuervo-Cazurra, 2006, Business Groups and Their Types, Acia Pacific 

Journal of Management, c. 23, ss. 419-447, sayfa 422. 
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Şekil 1’de görüldüğü üzere firma ağları (i) geriye dikey entegre bir ağ 

olarak tedarikçi (ii), ileriye dikey entegre bir ağ olarak dağıtıcı, (iii) 

rakipler arası yatay bir ilişki ağı olarak stratejik, (iv) fiziksel yakınlığa 

dayanan coğrafi, (v) çeşitlenmiş ağlar olarak beş kategoriye 

ayrılmaktadır. Dolayısıyla, çeşitlenmiş ağlar olarak işletme gruplarının 

üç özelliğe sahip olması gerektiği ileri sürülebilir: 

(i) Ortak mülkiyete dayalı,  

(ii) İstikralı ilişkilere sahip,  

(iii) İlişkisiz çeşitlenmiş. 

Türkiye örneğine bakıldığında, bu üç niteliği taşıyan çeşitlenmiş firma 

ağlarının tüm örneklerine rastlandığı görülmektedir. Ekonominin 

baskın aktörü olarak Koç grubu, Sabancı grubu ve Alarko grubu gibi 

aile holdingleri; İş Bankası gibi banka temelli, Oyak grubu gibi mesleki 

temelli, İttifak grubu gibi sosyal bağlara dayanan yaygın mülkiyetli 

holdingler; ve Ziraat Bankası gibi sayıları azalmakla birlikte faaliyet 

hacmi halen büyük kamu mülkiyetli firma ağlarına rastlanmaktadır. 

1.2.  İşletme Gruplarına İlişkin Kuramsal Yaklaşımlar 

Geniş anlamda firmanın, özelde firma ağları olan işletme gruplarının 

evrilmesine ve yönsemesine ilişkin yaklaşımların incelenmesi için; 

örgüte ve stratejiye ilişkin kuramların nasıl dönüştüğünü ele almak, 

açıklayıcı bir çerçeve sunmaktadır. Bu kapsamda ve bu çalışma 

kurgusunda iki temel kuramsal yaklaşım ele alınmaktadır. 
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Bunlardan ilki, özellikle gelişmekte olan ülkelerde işletme gruplarının 

oluşumunu açıklamakta faydalı bir zemin üreten kurumsal yaklaşımdır. 

Kurumsal yaklaşım, kısaca, örgütlerin yalnızca teknik çevreyle değil, 

içinde bulundukları sosyal çevreyle de etkileşim içerisinde olduklarını; 

bunun ötesinde, karar alma noktasında rasyonellik yerine eşbiçimsel 

pratikler sergileyebileceğini ileri sürmektedir (Meyer ve Rowan, 1977; 

DiMaggio ve Powell, 1983). Gelişmekte olan ülkelerde pazarın 

oluşumu evresinde işletme stratejisi üzerinde ağırlıklı bir etkiye sahip 

olduğu ileri sürülen devlet ve diğer toplumsal etkiler göz önüne 

alındığında (Hoskisson ve diğerleri, 2000), kurumsal yaklaşımın 

işletme gruplarına ilişkin çalışmalarda önemli bir yer kapsamasının 

sebebi anlaşılmaktadır.  

Diğer yandan, firma stratejisinde içsel özelliklerin değer 

yaratılabileceğini ve rekabet avantajı sağlayabileceğini özetle ileri 

süren kaynak tabanlı yaklaşım (Barney, 1991; Wernerfelt, 1984), 

kaynak temelinde gelişmekte olan ülkelerde firma davranışının 

açıklanmasında önemli açılımlar sağlamaktadır.  

Belirtmek gerekir ki, bu yaklaşımlara eklenebilecek çok sayıda farklı 

kuramsal perspektif mevcuttur. Ayrıca bu kuramsal perspektifleri 

derleyerek farklı sınıflandırmalar yapan çeşitli araştırmalara da 

rastlanmaktadır. Bu çalışmalardan birinde Peng (1996), stratejik seçim 

perspektifiyle; firmaların, özellikle üst düzey yöneticilerin kararına 

bağlı olarak çeşitli stratejiler arasında bir seçim yaptığı ileri 

sürülmektedir. Dolayısıyla batı dünyasında stratejiye ilişkin analizler 

genellikle üst yönetimin tercihlerinin analiz edilmesiyle ilk adımını 
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atmaktadır. Penrose (1959), evrimsel perspektifle firmaların 

büyümelerinin, yönetici tercihleri olduğu kadar firma kaynakları ve 

rutinlerini içeren bir karar kütlesine bağımlı olduğunu ortaya 

koymuştur. Dolayısıyla Penrose’ye (1959) göre firmanın büyümesi, üst 

yöneticilerin bu kaynaklardan tam olarak fayda sağlamasıyla ilişkilidir. 

Çeşitli araştırmacılar tarafından evrimsel perspektife eklemlenen insan 

kaynakları, fiziksel kaynaklar (Penrose, 1959), örgütsel rutinler 

(Nelson ve Winter, 1982) gibi kaynaklar, firmanın büyümesinin 

yönetsel kapasiteyle sınırlı olduğuna ilişkin yaygın bir izlenim 

yaratmaktadır (Peng, 1996).  

Bir diğer yaklaşım olan işlem maliyetleri perspektifine göre 

(Williamson, 1999) göre firmanın büyümesi, örgüt kaynaklarına ek 

olarak karşılaştığı işlem maliyetleri ile de yakından ilgilidir. Bu 

yaklaşım, pazar aksaklıklarını merkeze alarak kaynak değişimini analiz 

etmekte; firma büyümesinin, her zaman atıl kaynakların tam 

faydalanma ilkesiyle gerçekleştirilmesine değil, firmaların kimi zaman 

rakipleri karşısındaki pozisyonlarına göre ve kaynaklarını korumak 

amacıyla büyümek zorunda kaldığına dikkat çekmektedir (Coase, 

1937; Williamson, 1999). Geleneksel olarak firmanın jenerik büyüme 

ve devir almalarla büyüyeceğini ileri süren batı merkezli yaklaşımlar 

(Penrose, 1959), zamanla firmaların belirtilen büyüme stratejileri 

dışında ağ yapılara girerek büyüyebildiğini de tespit etmektedir. 

Firmanın bu tip “örgütler arası ilişkiler”e (Peng, 1996) girmesinin 

nedenleri arasında risk bölüşümü, yeni pazarlara girme, ölçek 

ekonomileri (Oliver , 1991; Peng, 1996) gibi çeşitli saikler tespit 
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edilmekte; bu ilişkilerin stratejik işbirlikleri, konsorsiyumlar, ortak 

girişimler, melez örgüt biçimleri, işletme grupları ve araştırma birlikleri 

gibi formlarla somutlaştığı görülmektedir. Tüm bu formların ortak 

özelliği, uyuma dayalı melez bir yönetişim yapısı içerisinde olmalarıdır 

(Peng, 1996; Williamson, 1999). Diğer bir deyişle, örgütler arası bakış 

açısıyla firma, tüm kaynakları elde edemeyeceği gerçeğiyle ağ yapılar 

içerisinde diğer firmalarla çeşitli formlarda işbirliği yaparlar. Bu tip bir 

büyüme stratejisinde firma, örgütler arası ilişkileri geliştirmek için 

çevresel belirsizlikleri azaltmak durumundadır (Pfeffer ve Salancik, 

1978).  

 Sayıları artırılabilecek bu yaklaşımlarda görülen Batı orijinli araştırma 

çatıları, görece serbest bir pazar ekonomisinde firmaların büyümesine 

ilişkin çeşitli stratejik seçimleri ortaya koymaktadır (Peng, 1996). 

Bununla birlikte ele alınan iki kuramsal yaklaşım, gelişmekte olan 

ülkelerdeki işletme gruplarının varlığını ve gelişimini açıklama 

hususunda yüksek bir potansiyele sahip olduğundan bu çalışmanın ana 

çerçevesini oluşturmaktadır. 

1.2.1. Kurumsal Yaklaşım 

Kurumsal yaklaşım, örgüt-çevre ilişkilerine üzerine bina edilen bir 

perspektifte geliştirilmiştir (Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve 

Powell, 1983; Chung ve Beamish, 2005). Kurumsal yaklaşımın 

beslendiği akademik altyapıya bakıldığında; Kaynak Bağımlılığı 

(Pfeffer, Salancik, 1978), Popülasyon Ekolojisi (Hannan ve Freeman, 

1977; 1984, Aldrich, 1979) gibi yaklaşımların, örgütsel formların 
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yaşamsallığına odaklanmak suretiyle, örgütsel formun temel yapısını 

etkileyen bağlamsal bir çerçeve olarak çevre olgusunu vurguladığı 

görülmektedir. Kurumsal yaklaşım ise, kuramsal çerçevesini kurumsal 

çevreye odaklayarak bu yaklaşımlardan ayrışmaktadır. Kurumsal 

çevre, “sosyal olarak inşa edilmiş ve örgütlerin içinde bulunduğu 

normatif dünyalar” olarak ifade edilmektedir (Orrù ve diğerleri: 1991, 

361).  Orrù, ve arkadaşları (1991), “örgütsel formları daha çok ya da az 

etken ya da etkin kılan üretim ve kontrol teknolojileri, örgütler arası 

değişim, düzenleyici süreçler ve diğer faktörlerin” bu “teknik çevre” 

içerisinde yer aldığını belirtmektedirler. Teknik çevre; örgütleri, 

rekabetçi eşbiçimsellik ya da kıt kaynaklar üzerinde rekabet yoluyla 

şekillendirmektedir. Öte yandan kurumsal çevre teknik çevreyle 

sınırlandırılmamakta, örgütleri sosyal baskıyla şekillendirerek 

kurumsal eşbiçimsellik (isomorphism) ile sonuçlanan sosyal bir 

çevrenin de varlığını işaret etmektedirler (Meyer ve Rowan, 1977; 

DiMaggio ve Powell, 1983; Tolbert ve Zucker, 1983). 

Kurumsal yaklaşım, esas olarak; benzer düzenleyici (regulatory) ve 

normatif (normative) baskılarla karşı karşıya kaldıklarından ya da 

belirsizlik koşulları altında başarılı örgütlerce benimsenen yapıları 

kopyaladıklarından; ortak bir kurumsal çerçeveyi paylaşan örgütlerin 

birbirleri gibi görünmeye başladıklarını ileri sürmektedir (Orrù ve 

diğerleri, 1991, 361-362). Farklı bir anlatımla kurumsal yaklaşım, 

çevresel baskıların örgütleri şekillendirdiğini ve dahası aynı çevredeki 

örgütlerin benzer baskılara maruz kalması karşılığında yapısal olarak 
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benzeştiği, diğer bir deyişle eşbiçimsellik sergilediğini ileri sürmektedir 

(DiMaggio ve Powell, 1983; Orrù ve diğerleri, 1991).  

Bir toplumun kurumsal çerçevesi (DiMaggio ve Powell, 1983), 

“oyunun kuralları”nı belirleyerek ekonomik faaliyetleri regüle eden bir 

kısıt olarak hizmet etmektedir (North, 1990). North’a göre kurumsal 

çerçeve, bireyleri ve örgütleri çevreleyen biçimsel (formal) ve biçimsel 

olmayan (informal) kısıtlardan meydana gelmektedir. Bu kısıtlar,  

bireysel ya da örgütsel davranışların kabul edilebilirliği gibi (Oliver, 

1991, 1988; Deephouse, 1996; Dacin, 1997; Glynn ve Abzug 2002) 

kalıplar yaratarak, örgütler ve bireyler arası  bir çerçevenin kendi 

içindeki etkileşiminden kaynaklanan bir çevre yaratmaktadır. Firmanın 

stratejik seçimine odaklanıldığına, bu durumda, bu karar kurumsal 

çevrenin kısıtlarından etkilenecektir (Peng, 1996). 

Kurumsallık kuramcılarına göre kurumsal çevrede meşruiyetini artıran 

örgütlerin ayakta kalma olasılığı daha yüksektir (DiMaggio ve Powell, 

1983). Dolayısıyla, karar alıcılar, rasyonellik veya etkinlikten çok 

bulunduğu kurumsal çevredeki baskın yapının etkilerine maruz kalarak 

kurumsal değerlere uyma, ve bir ölçüde aynı kurumsal çevredeki meşru 

yapısal ve davranışsal uygulamalara yönelebilmektedir. Sonuç olarak 

bu durum eşbiçimsellikle seyretmektedir. 

DiMaggio ve Powell (1983), homojenleşme süreci olarak 

adlandırılabilecek eşbiçimselliğin üç farklı görünüme sahip olduğunu 

ileri sürmektedirler: (i) zorlayıcı eşbiçimsellik, (ii) taklidi 

eşbiçimsellik, (iii) normatif eşbiçimsellik. Zorlayıcı eşbiçimsellik 
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örgütlere, bağımlı oldukları başka örgütler ya da içinde yaşadıkları 

toplumdaki kültürel beklentiler tarafından uygulanan formal ya da 

informal baskılardan kaynaklanmaktadır. Bu tür bir eşbiçimselliğin 

temelinde politik baskılar ve meşrulaşma kaygısı yer almaktadır. 

Taklidi eşbiçimsellik, çevredeki belirsizliğe karşı gösterilen standart 

tepkilerden oluşmaktadır. Zorlayıcı güçler yanında belirsizlik de 

örgütler arasında homojenleşmeye yol açabilmektedir; zira, örgütler 

teknolojik gelişmelerin yeteri düzeyde anlaşılamamasından, belirsiz 

amaçlardan ya da kompleks teknik çevreden dolayı diğer örgütleri 

model alma yolunu tercih edebilmektedirler. Normatif baskılar ise 

temel olarak profesyonellikten kaynaklanmaktadır. Buna göre, farklı 

örgütlerde çalışan ve uygulamada söz sahibi olan çalışanlar, benzer 

süreçleri benimseyerek örgütlerinin homojenize olmasında pay sahibi 

olabilmektedirler.  

İşletme grupları açısından, kurumsal kuramda erken çalışmalar daha 

olgun ve stabil çevreler üzerine odaklanırken daha hızlı değişen ve 

düzensiz kurumsal çevrelerin incelenmesinin kısmen yetersiz kaldığı 

görülmektedir (Chung ve Beamish, 2005; Wright ve diğerleri, 2005). 

İzleyen çalışmalar, deregülasyon, regülasyon, özelleştirme ve işletme 

grupları bağlamında kurumsal değişim gibi fenomenleri merceğe alarak 

kurumsal değişikliklerin firma performansı üzerindeki etkilerini ve bu 

değişimlere karşı sergilenen örgütsel tepkileri incelemeye 

başlamışlardır (Chung ve Beamish, 2005). 
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Chung ve Beamish, 1997 Asya krizi öncesi ve sonrasındaki süreci ele 

alarak keskin kurumsal reformların, Japon şirketlerin Asya’nın 

gelişmekte olan ekonomilerinde faaliyet gösteren kuruluşlarının 

karakteristikleri ve yaşamsallıkları üzerindeki etkisini ortaya 

koymaktadırlar. Araştırmacılara göre firmanın yabancı ülkedeki 

kuruluşunun karakteristikleri, belirli bir kurumsal çevrede (örneğin 

Asya krizinden önceki dönemde) görece dengeli ve eşbiçimsel 

özellikler sergilerken, keskin kurumsal geçiş dönemlerinde (örneğin 

Asya krizi ile yapılan kurumsal reformlar), aşamalı olarak yeni 

kurumsal denge ya da eşbiçimsellik yaratacak şekilde 

sonuçlanabilmektedir. Chung ve Beamish’e (2005) göre, gelişmekte 

olan ülkelerde zorlayıcı (coercive) eşbiçimsellik, kriz öncesi misafir 

ülke kurumlarının güçlü etkisi nedeniyle daha etkili iken, kriz sonrası 

kurumsal çevrede taklitçi (mimetic) eşbiçimsellik daha etklidir. 

Kurumsal kurama göre, kriz sonrası yüksek derecede belirsizliğin 

yaşandığı bir çevre, taklitçi eşbiçimselliğin asal nedenlerindendir 

(DiMaggio ve Powell, 1983).  

Geleneksel olarak, araştırmacılar, çoğu gelişmekte olan ülke 

ekonomilerinin gelişmiş ülkelere kıyasla daha büyük kurumsal risk 

taşıdığını öne sürmektedir (Hoskisson ve diğerleri, 2000; Peng, 2000). 

Bu nedenle, bu ülkelerdeki risk ve belirsizliğin sürekliliğine ilişkin 

konvansiyonel bir akıl gelişmiştir (Chung ve Beamish, 2005). Chung 

ve Beamish, çevrenin dengeli durumda ya da kriz durumunda olmasına 

göre kurumsal risk ve belirsizliğin yoğunluğunun farklılaşacağını ileri 

sürmektedir (2005: 36). Çalışmaları göstermektedir ki, bu farklılaşma 
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gelişmekte olan ülkelerdeki yabancı iştiraklerin niteliklerini ve 

yaşamsallıklarını etkilemektedir. Yabancı işletmelerin, bir ülkeye giriş 

kararı ile giriş yöntemi ve endüstri seçimi konusunda, yabancı ülkenin 

doğrudan yabancı yatırım konusundaki politika değişikliklerinin etkili 

olduğu, bunda meydana gelen değişimin firmanın stratejisini de 

değiştirdiği görülmektedir (Hoskisson ve diğerleri, 2000; Peng, 2000; 

Chung ve Beamish, 2005)  

Kurumsal yaklaşıma göre yabancı firmalar, değişen çevrenin kurumsal-

rasyonalize edilmiş ve çevresel gömülü (embedded) 

(Granovetter,1985) kurallarını yabancı ülkede faaliyet gösteren 

firmalarının yapısında içselleştirerek yaşamsallık olasılıklarını 

maksimize etmeye çalışmaktadırlar (Zucker, 1987; Chung ve Beamish, 

2005). Diğer bir deyişle mevcut stratejilerini yeni kurumsal çevreye 

uyumlaştırmayı sağlayan firmaların gelişmekte olan ekonomilerde 

yaşamını sürdürebilmesi ve gelişmesi daha muhtemeldir (Peng, 2003). 

1.2.2. Kaynak Tabanlı Yaklaşım 

Kaynak tabanlı yaklaşım, temel olarak firmaların neden farklılaştığını, 

rekabet avantajını nasıl kazandıklarını ve bu avantajlı nasıl 

sürdürdüklerini ele almaktadır (Hoskisson ve diğerleri, 2000). Kuramın 

öncülerinden Barney (1991), kendilerine özgü (unique) kaynakları 

yaratmayı başaran işletmelerin rekabette ayakta kalabileceğini ileri 

sürmektedir. 
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Selznick (1957) ve Penrose (1959) gibi heterojen ya da ayırt edici 

(distinctive) karaktere sahip kabiliyetlerin rekabet avantajını 

sağladığını ileri süren yaklaşımlarla birlikte, sürdürülebilir rekabet 

avantajı üzerinde 1980’lerden itibaren geliştirilen bakış açıları (örn. 

Porter, 1980), çoğunlukla işletmelerin içe dönük güçlü ve zayıf yanları 

ile dışsal çevreye dönük fırsatları ve tehditlerini araştırma odağına 

almaktadırlar (Barney, 1991; Hoskisson ve diğerleri, 2000). Rekabet 

avantajının çevresel modelleri olarak nitelendirilen bu bakış açısı 

çevresel etkilerin firma performansı üzerindeki etkilerini aydınlatmakla 

birlikte; kaynak tabanlı yaklaşım, bundan farklı olarak iç 

karakteristiklerin firma performansı ile olan bağlantısını ele almaktadır 

(Wernerfelt, 1984; Barney, 1991).  

Kaynak tabanlı yaklaşımda, “firma kaynakları” olarak tüm varlıklar, 

yetenekler, örgütsel süreçler, bilgi gibi firmanın etkinlik ve etkililiğini 

artıracak stratejileri uygulamasına olanak sağlayan; değer yaratarak 

rekabet avantajını sürdürülebilir ve kolaylıkla taklit edilemez kılan tüm 

unsurlar sayılmaktadır. Buradan hareketle kaynakların tamamen aynı 

olduğu sektörlerde rekabet avantajı yaratılması mümkün değildir 

(Barney, 1991, 104). Benzer şekilde sektöre ilk giren firmalar 

kaynakların kontrolüyle (dağıtım kanalları vs.) rekabet avantajı elde 

edebilirler. Buna mukabil, kaynaklar sektöre giren tüm firmaların 

ulaşabileceği konumdaysa bu durumda da sürdürülebilir bir rekabet 

avantajından bahsedilemez (Barney, 1991, 104). Yine pazara giriş ya 

da mobilite engellerinden bahsedildiğinde; sektörde ya da grupta yer 

alan firmalar kusursuz bir benzerlik içinde olsa da, sektör ya da grup 
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dışındaki firmalara karşı sürdürülebilir rekabet avantajı elde edebilirler 

(Barney, 1991, 104).  Barney (1991, 104-105), buradan hareketle, 

sürdürülebilir rekabet avantajına olanak sağlayacak bir firma 

kaynağının dört özelliğe sahip olması gerektiğini ifade etmektedir: (i) 

değerli olması, yani fırsat üretmesi ve/veya dışsal tehditleri bertaraf 

edecek nitelikte olması, (ii) firmanın mevcut ve potansiyel rekabeti 

açısından “nadir” özelliğini taşıması, (iii) kusursuz taklit edilememesi, 

(iv) eşdeğer bir ikamesinin bulunmaması.  

Kaynak tabanlı yaklaşım temelinde, gelişmekte olan ülkelerde işletme 

gruplarını ele alan araştırma sayısının kıt olduğu görülmektedir 

(Hoskisson ve diğerleri, 2000). Bununla birlikte bu yaklaşım dahilinde 

halihazırda bazı önermelerin geliştirildiği gözlenmektedir. Esasen, 

gelişmekte olan ülkelerdeki işletme gruplarının, ilerleyen bölümlerde 

ayrıntılı olarak tartışıldığı gibi ağ ilişkileri ve devletle kurduğu bağlar 

göz önüne alındığında, kendi pazarlarında baskın aktörler oluşunun bir 

açıklaması da ortaya çıkmaktadır.  Bu firmalar için temel problem, 

kurumsal çevrenin değişimidir. Değişim, firmanın göreli avantajını 

düşürmektedir. (Khanna ve Palepu, 1999; Hoskisson ve diğerleri, 

2000).   

Hoskisson ve arkadaşlarına (2000) göre, gelişmekte olan ülkeler, 

özellikle çok uluslu işletmeler için ilk hamlede bulunan (first mover) 

avantajları sunmaktadır. Buna mukabil, hükümetlerle iyi ilişkiler 

kurulması bunun için bir önkoşuldur. Gelişmekte olan ülkelerde işletme 

gruplarının gelişmesindeki önemli faktörlerden biri, hükümetlerle 

kurulan iyi ilişkiler sayesinde lisans ve benzeri yükümlülüklerin elde 
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edilmesinde sağlanan kolaylıktır (Hoskisson ve diğerleri, 2000). Yine, 

gelişmekte olan ülkelerde yerel rakipler, kurumsal altyapı 

aksaklıklarını ikame edebilecek yeteneklere sahip olabilmektedirler. 

Örneğin pazarda dağıtım kanallarının yerel firma tarafından 

geliştirilmesi sektöre yabancı girişini engeller mahiyettedir (Hoskisson 

ve diğerleri, 2000). Ayrıca, uluslararası pazarlarda rekabet koşullarında 

da yerelde geliştirilen doğal kaynak veya emek gibi “değerli kaynaklar” 

yerel firmaya avantaj sağlamaktadır.   

Bu yaklaşım felsefesiyle hareket ederek işletme gruplarını ele alan 

çalışmalardan birinde Guillén (2000), gelişmekte olan ülkelerde, 

politik-ekonomik koşulların girişimcilerin yeni pazarlara girmede 

yabancı ve yerel kaynakları kombine etmelerine ve bu durumu 

sürdürmelerine izin verdiği müddette işletme grubu kurmasına olanak 

sağladığını ileri sürmektedir. Guillén (2000), girişimcilerin yeni 

sektörlere girerken üç tür kaynağa ihtiyaç duyduklarını ifade 

etmektedir: (i) emek, sermaye, hammadde gibi girdiler, (ii) teknoloji ve 

operasyonel know-how gibi süreçlere ilişkin enformasyon, (iii) dağıtım 

kanalını da içeren pazarlar ve yerli ve yabancı müşterilerle ya da 

devletle sözleşme (Markides ve Williamson, 1996). 

Manikutty (2000), gelişmekte olan bir pazar olarak Hindistan 

ekonomisinde liberalleşen ekonomik çevrede Hint aile gruplarının 

stratejik tepkilerini kaynak tabanlı yaklaşım çerçevesinde ele 

almaktadır. Yazara göre pazara dayalı konvansiyonel yaklaşım, serbest 

pazar varsayımı altında gelişmekte olan ülkedeki firma davranışını 

açıklamakta yetersiz kalmakta, buna mukabil kaynak tabanlı yaklaşım, 
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serbest pazarda rasyonel görünmeyen bazı strateji desenlerini 

açıklamayı başarmaktadır.   

Sonuç olarak, temelde çeşitlenmiş birer firma ağları olan işletme 

gruplarını açıklamaya yönelik çeşitli yaklaşımlar geliştirildiği 

görülmektedir. Gelişmekte olan pazarlarda işletme gruplarının 

öncüllerinden farklı biçim ve davranış örüntüsünü açıklamaya çalışan 

kuramsal yaklaşımlar içinde; geleneksel olarak pazara atıf yapan ve 

kurumsal boşlukların doldurularak pazar kurumlarının ikame 

edilmesini benimseyen, diğer bir deyişle işlem maliyetlerini azaltan 

strateji desenini açıklayan yaklaşımlar, bu grupların oluşumu hakkında 

bilgiler sağlamakla birlikte holding işletmesini tüm yönleriyle 

açıklamakta dar kapsamlı kalmaktadırlar (Buğra, 1995; Üsdiken, 

2008). Bu çerçevede, işletme gruplarının yeteneklerine odaklanarak 

kaynak yığılımıyla davranışı açıklayan kaynak tabanlı yaklaşımın yanı 

sıra grupların kurumsal dizgede gömülü olduğunu belirterek tarihsel ve 

kurumsal dönemlerin grup dinamikleriyle etkileşim halinde olduğunu 

ortaya koyan kurumsal yaklaşım, holding işletmelerin bir örgütsel form 

olarak evrimi ve davranışsal gelişimi üzerinde yeni açılımlar 

sağlamaktadır.  
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2. YAPISAL DÖNÜŞÜM, KURUMSAL DİZGE VE TÜRK 
HOLDİNG İŞLETMESİNİN ANATOMİSİ 

Çeşitlenmiş birer firma ağları olarak işletme grupları, birçok 

araştırmada gelişmekte olan ülkelere özgü bir örgütsel form olarak 

tanımlanmaktadır (Amsden ve Hikino, 1994; Khanna ve Palepu, 2000; 

Yaprak ve diğerleri, 2004; Yiu ve diğerleri, 2005, Özgen ve Özgen, 

2008). Bu tespitin temelleri, işletme gruplarının gelişmiş ülkelerdeki 

örnekleriyle sergilediği yapısal ve davranışsal farklılıklara 

dayanmaktadır. Doğal olarak, işletme gruplarının biçimlenmesi ve 

davranış örüntüsüne anlaşılır bir çerçeve oluşturmak, büyük oranda 

gelişmekte olan ülkelerin kalkınma yörüngesinin ortaya konarak 

gelişmiş ülkelerle farklılıklarına işaret ederek örgütsel formların bu 

bağlamlarda nasıl evrildiğine işaret etmekle mümkün olabilir. 

Dolayısıyla bu bölümde ilk olarak gelişmekte olan ülke kavramı ele 

alınarak; bu ülkelerin yapısal dönüşümü, gelişmiş ülkelerle 

karşılaştırmalı olarak incelenmektedir. Bu bilgiler ışığında, bu 

bağlamsal çerçevelerde gelişen işletme grubu formasyonu 

değerlendirilmekte; takip eden başlıkta Türk holding işletmeleri için 

açıklayıcı bir çerçeve oluşturmak amacıyla, Türkiye’de girişimi 

çevreleyen ekonomi-politik çerçeve dönemler halinde incelenmektedir. 

Ayrıca, holding işletmesinin biçimlenmesinin gerisindeki kurumsal 

dizge ele alınmakta ve Türk holding işletmesinin belirtilen çerçevede 

yapısal ve işlevsel karakteristikleri ele alınmaktadır.         
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2.1. Gelişmekte Olan Ülkelerin Yapısal Dönüşümü ve İşletme 
Gruplarının Gelişimi  

Dünya ticareti, İkinci Dünya Savaşı ile birlikte ölçek ve kapsam 

bakımından önemli bir gelişme sergilemiştir. Rakamlar, 1945’lerde 

dünya ticaretinin, üretilen toplam çıktıdan çok daha yüksek bir hızda 

arttığını göstermektedir. Örneğin 1950’den itibaren üretilen toplam 

çıktıdaki 6 katlık büyümeye karşın mamul ihracatının 16 katlık bir 

büyümeyi yakaladığı görülmektedir (Fahy, 2001). Ticaretin ölçek ve 

kapsamındaki bu gelişme, “dünyanın sosyal ve coğrafi parametrelerini 

kökten dönüştüren” (Lacher, 2006) küreselleşme kavramına ilişkin 

araştırmaların yoğunlaşmasına neden olmuştur. Ekonomik bakış 

açısıyla küreselleşme kavramı, bir yandan uluslararası işbölümünün 

artışı, diğer yandan ulusal ekonomilerin mal ve hizmet ticareti, sınır 

ötesi işletme yatırımları ve sermaye akışları yoluyla bütünleşmelerinin 

artışı sürecini resmetmektedir (Das, 2004).  

Son çeyrek yüzyılda küreselleşme, hızlı büyüme istatistikleri ve 

sanayileşme göstergeleri ile karakterize olan ve Das’ın (2004) 

deyimiyle “gelişmekte olan ülkeler adıyla vaftiz edilen” yeni bir ülke 

grubunun küresel ekonomide varlığını güçlendirmesi ve dünyanın 

ekonomik formasyonunda söz sahibi olmaya başlaması ile seyretmiştir.  

Gelişmekte olan ülke kavramının 1980’lerdeki yaratıcısı Agtmael 

(2007), bu ülkelerin küresel ekonomideki mevcut durumu ve 

potansiyelini değerlendirdiği çalışmasında, 2030’lu  yıllardan itibaren 

bu ülkelerde üretilen GSMH rakamlarının gelişmiş ülkeleri geçeceğini 

ileri sürmektedir. Tablo 1’de görüldüğü üzere Agtmael’in 
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projeksiyonuyla gelişmekte olan ülkelerin, 2050 itibariyle gelişmiş 

ülkelerin toplam GSMH rakamının yaklaşık 1,8 katı büyüklüğünde 

GSMH toplamını elde edeceği tahmin edilmektedir. (BRIC ülkeleri için 

benzer bir projeksiyon için bkz. Kedia ve diğerleri, 2006; Wilson ve 

Purushothaman, 2006). 

 

 

 

 

 

 
Kaynak: Agtmael (2007)’den uyarlanmıştır: “The Emerging Markets Century”, Free 
Press, New York. *Trilyon Amerikan Doları 
 

2.1.1. Gelişmekte Olan Ülkeler: Kavramsal Bileşenler ve 
Yapısal Dönüşüm 

 

Gelişmekte olan ülkeler, çeşitli tanım ve sınıflandırma çalışmalarına 

konu olmakla birlikte, üzerinde fikir birliğine varılan bir terimler 

dizgesinin geliştiğinden bahsetmek güçtür. Yazında gelişmiş, 

gelişmekte olan, az gelişmiş ülkeler; geçiş ülkeleri, yeni sanayileşen 

ülkeler gibi sayıları çoğaltılacak örneklere rastlanmaktadır. Bu 

çalışmada, sınırlılıklar dahilinde terminolojik bir tartışmaya girmek 

yerine; hızlı ekonomik büyümenin ve finansal serbestleşmeye ilaveten 

yapısal dönüşüm politikalarının süjesi olarak diğer örneklerden 

ayrılabilen bir “gelişmekte olan pazar” yaklaşımının benimsendiği 

ifade edilmelidir.  

      Gelişmiş Ülkeler Gelişmekte olan Ülkeler 

                             GSMH*              GSMH*    

 

2005            32,4       8,9  

2015             39,6     19,0 

2030               51,6     46,8 

2050                77,0   138,0 

 

Tablo 1. Gelişmekte olan pazarların küresel ekonomide yükselişi 
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Gelişmekte olan ülkelerin temel karakteristiklerini tespit etmek 

amacıyla bu ülkelerin yapısal dönüşümleri incelendiğinde; milli gelir 

büyüme hızları, sanayi büyüme hızları, sektörel istihdamı, sanayi 

bileşenlerinin görünümü ve ihracat kompozisyonları açısından bu 

ülkelerin diğer gruplardan önemli ölçüde farklılaştığı 

gözlemlenmektedir.  

a) Sanayileşme Hızı 
 

Gelişmekte olan ülkelerde 1960’lardan bu yana sanayileşme hızlarına 

ilişkin trendin yüksekliği dikkat çekicidir. Aşağıda, Tablo 4-2’de de yer 

aldığı üzere 1960’lardan bu yana bu ülkelerde imalat sanayilerinde 

kaydedilen yıllık ortalama büyüme hızları, her grupta 1973 Petrol Krizi 

sonrası azalma göstermekle birlikte, her dönem için gelişmiş ülkelerin 

üzerinde gerçekleşmiştir 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: Weiss (2002): “Industrialisation and Globalisation”, Routledge, Londra 

 

Sanayileşmenin gelişmekte olan ülkeler üzerinde meydana getirdiği 

yapısal dönüşüm, özelde imalat sanayisinin görece yüksek miktarda 

gelişmesi ve genelde toplam ekonomik aktivitenin artması biçiminde 

kendini göstermektedir. Birçok çalışma göstermektedir ki sanayileşme 

   Gelişmiş Ülkeler Gelişmekte olan Ülkeler                    

    

1963-1973           5,5      8,0  

1973-1995             2,0      5,6    

1980-1990             2,8      5,1 

1990-1999               2,2      6,5 
 

Tablo 2. Ekonomik Gruplara Göre İmalat Sanayisinin Yıllık Ortalama Büyüme Hızı 
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bu ülkelerde gelirin artışıyla ilişkilendirilebilir; kişi başı gelir arttıkça 

bu ülkelerde imalatın gelirdeki payı da artmaktadır (Weiss, 2002). 

Karşılaştırmalı istatistikler, gelişmekte olan ülkelerin toplam geliri 

içindeki imalat payının gerek gelişmiş ve gerekse düşük gelirli 

ülkelerden daha yüksek oranda geliştiğini göstermektedir (Weiss: 2002, 

4). 

 

b) İstihdamın Sektörel Payları 
 

Yapısal dönüşümün diğer önemli bir göstergesi de istihdamın sektörel 

paylarıdır. Bu paylar incelendiğinde; istihdamın, üretkenliğin görece 

yüksek olduğu sanayi sektörlerine yönlendirilmesi yapısal dönüşümün 

açıklayıcı bir unsurudur. Gelişmekte olan ülkelerde 1980’lerden bu 

yana tarımsal istihdamın azaldığı ve sanayi istihdamının arttığı 

gözlenmektedir. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Kaynak: Weiss (2002): “Industrialisation and Globalisation”, Routledge, Londra 
*Güney Kore, Singapur ve Hong-Kong dahil edilmemiştir. 
 

İstihdamın gelişmekte olan ülkelerde tarımdaki payının azalarak sanayi 

ve hizmetler sektöründe yoğunlaşması, bu ülkelerde kişi başı gelirin 

artmasıyla paralellik arz etmektedir (Nafziger, 2006). 

 Tarım             Sanayi 

                                  1980           1990           1980       1990 

Güney Asya        70               64             13          16 

Latin Amerika        34             25             25          24 

Doğu Asya*        73             70             14          15 

Güney Kore        37             18                        27          35 

Hong-Kong          2               0             44          36 

Singapur           1  1             50          37      

  

Tablo 3. Bölgelere Göre Sektörel İstihdam Oranları 
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c) Sanayi Bileşenleri 
 

İstihdamın sektörel payları içinde sanayi payının görece yüksek oluşu, 

gelişmekte olan ülkelerin sanayideki evrimini aydınlatmak için tek 

başına açıklayıcı bir faktör değildir. Gelişmekte olan ülkelerin yıllar 

içinde sanayi üretimlerindeki kompozisyon, genel makro-ekonomik 

formasyonun nasıl düzenlendiğine ilişkin önemli ipuçları sunmaktadır.  

Bu ülkelerde, 1970’lerde basit teknolojiler kullanılarak ve ölçek 

ekonomileri yaratılmaksızın temel ihtiyaçlara ve hafif tüketici 

ürünlerine dönük ithalatın ikame edilmesi sürecini, üretim bileşenleri 

içinde ağır sanayiye dönük hamleler ve teknoloji yoğun sektörlerin 

ağırlık kazanması izlemektedir. Tablo 4’te görüldüğü üzere, az gelişmiş 

ülke grubu dışında tüm gruplarda ileri teknoloji kullanımı 1980 

sonrasında artış göstermiştir. Yine, düşük teknolojili sanayi çıktıları 

1980 sonrası düşüşe geçmiş ve gelişmiş ve gelişmekte olan ülkelerde 

orta ve ileri teknolojili sanayi çıktısı oranı artış sergilemiştir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Kaynak: Weiss (2002): “Industrialisation and Globalisation”, Routledge, Londra. 
(NIE: Yeni Sanayileşen Ülkeler. NIE-1: Hong-Kong, Tayvan, Güney Kore, Singapur, 
Arjantin, Brezilya, Meksika.  NIE-2: Türkiye, Endonezya, Malezya, Filipinler, 

Tayland, Kolombiya. 

 

                     Gelişmiş            NIE-1                 NIE-2.            Az Gelişmiş 

       1980    1997         1980    1997       1980    1997        1980    1997 

 

Düşük Teknoloji       55         44            58         51           73        69            78        76 

Orta Teknoloji          24         25            26         29           20        21            16       19 

İleri Teknoloji           21         31            16         20             7        10              6         5 

Tablo 4. Kullanılan Teknolojiye Göre Sanayi Çıktısının Bileşenleri (yüzde) 
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d) İhracat Kompozisyonu 

 

1980’lerden bu yana gelişmekte olan ülkelerin yıllık ihracat 

hacimlerinin yüzde 12 dolaylarında arttığı belirtilmektedir (Weiss, 

2000). Dünya ticaretinde 1960 sonrası dönemde net olarak görülebilen 

bu gelişme, gelişmekte olan ülke grubunun uluslararası ticaret yoluyla 

küresel pazarlara entegre olduğunu göstermektedir. İhracatın 

bileşenleri incelendiğinde, aşağıdaki tabloda görüldüğü gibi ihracatın 

en yüksek artış kaydettiği ürün grubu yüksek teknolojili ürün grubudur. 

Bununla birlikte orta ve düşük teknolojili ürünler halen ihracatın büyük 

kesimini oluşturmaktadır. Bunun temel sebebi, düşük ücretlerin düşük 

araştırma ve geliştirme maliyetleri ile kompanse edilmesidir. 

 

 

 

 

 

Kaynak: Lall (2000)’den Weiss (2002): “Industrialisation and Globalisation”, 
Routledge, Londra. Kaynak tabanlı üretim: tarım ürünleri, mineral, enerji kaynakları 
vb. 
 

Sonuç olarak 1960 sonrası dönemde gelişmekte olan ülkelerin önemli 

bir sıçrama kaydettiği görülmektedir. 

 

  Kaynak  Düşük  Orta   İleri 
Tabanlı  Teknolojili  Teknolojili Teknolojili 

1985  38  30  21  11 

1998  18  27  26  29 

  

Tablo 5. Teknolojiye Göre Gelişmekte Olan Ülke İhracatının Dağılımı (yüzde) 
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Şekil 2. GSMH Büyüme Hızları (Yüksek Gelirli Ülkeler, Orta-Üst Gelirli Ülkeler ve 
Türkiye) 

Bu gelişme, bu ülkelerde yapısal bir dönüşümle birlikte seyretmiş ve 

genel ekonomik formasyonun yeniden biçimlendirilmesiyle 

sürdürülmüştür. Bu formasyon içerisinde ekonomik ajanlardan biri 

olarak ifade edilen işletme gruplarının incelenmesi çerçevesinde, 

gelişmekte olan ülkelerde sermaye, pazar ve devlet ilişkisinin nasıl 

geliştiğinin aydınlatılması önem arz etmektedir. 

 

2.1.2. Gelişmekte Olan Ülkelerde Sermaye-Pazar-Devlet 

İlişkisinin Evrimi ve Kurumların Rolü 
 

Gelişmekte olan ülkelerdeki kurumsal yapının evrimi incelenmek 

istendiğinde, gelişmiş ve gelişmekte olan ülkelerin kalkınma 

yörüngelerinin farklılaştığı ve bu farklılaşmaya bağlı olarak pazarın 

büyük aktörleri olan işletme gruplarının da farklılıklar sergilediği 

gözlemlenmektedir. Mevcut kuramsal yaklaşımların da temel olarak, 

bu farklılıkların üzerine bina edilmesi dikkat çekicidir; dolayısıyla, 

üzerinde devlet, firma, pazar ve uluslararası ortam gibi çeşitli aktörlerin 

performansına sahne olan bir kurguda bu unsurların nasıl bir etkileşim 

GSMH Büyüm e Hızı (yıllık, yüzde)
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içerisine girdiğini görerek eldeki tezleri sınamak bilimsel yönteme 

uygun görünmektedir. 
 

Devlet ve iş dünyası arasındaki etkileşimi kavramak adına içinde 

bulunan sosyal, ekonomik ve politik kurgunun niteliklerinin 

irdelenmesinin büyük önem taşıdığı bilinmektedir (Roy ve Sideras, 

2006). Benzer şekilde işletmelerin faaliyet gösterdiği kurumsal çerçeve 

içinde değerlendirilmesi yaklaşımı son çeyrek yüzyılda ağırlık 

kazanmıştır (Grabowski ve diğerleri, 2007; Hoskisson ve diğerleri, 

2000; Singh, 2004). Kurumsal çerçevenin değerlendirilmesine ilişkin 

sergilenen çabalar ağırlıklı olarak “pazar” üzerinde gelişmiş ve pazarın 

baskın aktörü olarak işletmeler ya da devletin pazarın formasyonundaki 

rolünü araştırma odağına almıştır. Bununla birlikte, bu iki aktörün ve 

pazarın teşkil ettiği kurumsal yapının etkileşimine odaklanan 

çalışmalar, son yıllarda artış göstermektedir. Gelişmekte olan ülkelerde 

kurumsal yapı ve bu yapıyla etkileşime giren aktörlerin davranışlarının 

aydınlatılması amacıyla kurumların niteliklerinin ve pazar 

ekonomisindeki rolünün tarihsel bağlamda açıklanması (Granovetter, 

1995) bu noktada önem kazanmaktadır.  
 

İngiltere’de onsekizinci yüzyılın sonlarında gerçekleşen icat 

(invention)’a dayalı Birinci Sanayi Devrimi ve bunu yaklaşık yüz yıl 

sonra takip eden yenilikçilik (innovation)’a dayalı Amerikan ve Alman 

menşeli İkinci Sanayi Devrimi, yeni ürün ve süreç üretme konusunda 

benzer bir ayrıcalığı paylaşmışlardır. Aksine, yirminci yüzyıla kadar 

sanayileşmesine başlayamayan ülkeler, kendi ürün ve süreçlerini 

“ödünç teknolojilerle” üretmek zorunda kalmışlardır (Amsden, 1992). 
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Amerika ve Batı Avrupa’da icat ve yenilikçi bir endüstriyel altyapıya 

sahip olan modern ve büyük işletme; tarihsel olarak, çekirdek bir 

teknoloji ailesinde uzmanlaşan ve bunu müteakip ilişkili alanlarda 

çeşitlenen bir gelişme desenini izlemiştir (Chandler, 1982; Guillén, 

2000). 

 

Chandler, M-form adıyla andığı Amerikan “endüstriyel grupları”nın 

gelişimini temel olarak yönetsel etkinliğin genişlemesine ve 

geliştirilmesine bağlamaktadır. Buna göre, ondokuzuncu yüzyılın 

sonlarında ileri ve geri entegrasyon stratejisiyle büyüyen Amerikan 

işletmelerinde 1920’lerde başlayan ve İkinci Dünya Savaşı’ndan sonra 

standartlaşan çeşitlenme; -ileri teknolojili üretimde yüksek rekabetin 

yaşanması nedeniyle- endüstriyel grupta geliştirilen mevcut pazarlama, 

yönetim ve finans gibi yeteneklerin ilişkili sektörlere aktarılması ile 

seyretmiştir (Chandler, 1982). Bu çerçevede bu gruplar mevcut üretim 

tesislerini genişletmek yerine, satış ofisleri, yeni dağıtım kanalları, boru 

hatları vb. ulaşım birimler ve dahi araştırma laboratuarları kurarak 

büyümüşlerdir. Endüstriyel gruplarda büyüme iki yönlü 

gerçekleşmiştir. İlkinde gruplar bu yeni faaliyetleri bizzat yerine 

getirmiş, ya da diğer yöntem olarak hisse devriyle bu faaliyetleri 

bünyesine almıştır. Bu strateji deseni, zaman içinde okyanus ötesi 

yatırımlarda da benzer biçimde kendini göstermiştir. Benzer bir 

görünüm, Amerikalı akranlarına göre daha hafif sanayilerde ve farklı 

ölçeklerde faaliyet gösteren İngiliz grupları için de geçerlidir. Sonuç 

olarak büyüyen iş hacmi, farklı kademelerde yeni yöneticilerin ve 

merkezi bir yönetsel yapının oluşumunu zorunlu kılmıştır (Chandler, 
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2005). Bu “Amerikan tipi” endüstriyel gruplar, genellikle büyük 

merkezlerden yönetilen ve farklı iş gruplarına merkezden kaynakları 

tahsis eden bir görünüme sahiptir (Chandler, 1982).  
 

1960’lardan itibaren bu tablonun kısmen değiştiği görülmektedir: 

1960’ların sonunda, Amerikan sanayicilerinin çeşitlenmeye bağlılığı, 

M-Form’a konglomera olarak adlandırılan bir varyasyon 

kazandırmıştır. Bu dönemde girişimler devralmalarla büyümüş ve 

özellikle mevcut ve yeni faaliyetler arasındaki ilişki gözetilmeden 

çeşitlenmiştir. Çeşitlenme ise temel olarak iki nedenle gelişmiştir: 

Rekabet nedeniyle firmanın bulunduğu sanayi kolunda getiri 

oranlarının düşmesi ve mevcut yönetsel ve teknik deneyim ve 

kabiliyetin aktarılması ihtiyacı ya da fırsatı. Çeşitlenme stratejisinin 

başarısının, diğer entegre girişimleri bu yenilikçi konglomeraları taklit 

etmeye yönelttiği görülmektedir. Bununla birlikte, dikey 

entegrasyonun karlılığının, imalat teknolojisi ve pazarlama 

ihtiyaçlarının doğası gereği sınırlı oluşu gibi; çeşitlenme stratejisi de 

pazarın, teknolojinin ve yönetsel becerilerin bir üretim hattından 

diğerine aktarılabilirliğiyle sınırlıdır (Chandler: 1982,15-17). 

Chandler’a göre tam da bu nedenle, en karlı Amerikan firmaları 

listeleri, ilişkili ürünlerde faaliyet gösteren girişimlerin 

hakimiyetindedir. Bunları baskın bir iş kolu merkezinde ve az miktarda 

diğer ürünlerde çeşitlenen gruplar izlemektedir. Nihayet, ilişkisiz iş 

kollarında çeşitlenen gruplar bu listelerde oldukça az sayıda yer 

alabilmektedirler (1982: 17).   
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İşletme gruplarında Amerikan tecrübesi, akranlarından birkaç noktada 

önemli ölçüde ayrılmaktadır. Öncelikle, benzerlerinin aksine Amerikan 

girişimleri, yirminci yüzyılın başlarında yatay entegrasyona dayalı 

büyüme stratejilerinden dikey entegrasyona dayalı büyüme 

stratejilerine hızlı bir geçiş sergilemiştir. İkinci Dünya Savaşı’nı izleyen 

yıllarda yerel ve uluslararası pazarların genişlemesi ve akdi işbirliklerin 

uygulanmasının zorlaşması, büyüme stratejisi olarak yönetsel 

etkinliğin ve bunun aktarımından Amerikan kıtası dışındaki grupların 

da faydalanmasını olanaklı kılmıştır. Chandler’a göre, savaş sonrası 

dönemde İngiliz ve Japon işletme grupları da Amerikan M-Form’uyla 

giderek benzeşmiştir (1982,17). Fransa’da görülen endüstriyel 

grupların da Amerikan gruplarına benzerliği dikkat çekicidir. Öte 

yandan, bu ülkede çok bölümlü (multi-divisional) yapı, yasal bir 

altyapıya sahip olmadığından fiilen merkeze bağlı her işletme kural 

olarak ayrı bir yasal özerkliğe ve muhasebeye sahiptir (Encaoua, 

Jacquemin, 1982).   

 

Güney Avrupa, Latin Amerika ve Asya’nın gelişmekte olan 

ekonomilerinde ise işletme gruplarının büyüme deseninin, gelişmiş 

ülke konglomeralarına aksi bir yörüngede gerçekleştiği görülmektedir 

(Amsden, Hikino, 1994; Guillén, 2000). Bu ülkelerde, 2. Dünya 

Savaşı’nı izleyen yıllarda ilişkisiz birden fazla iş kolunda çeşitlenmiş 

işletme gruplarının kendi pazarlarında baskın özel ekonomik 

örgütlenme biçimi olmaya başladığı açıkça görülmektedir (Amsden, 

1992; Granovetter, 1995; Guillén, 2000; Khanna, Yafeh, 2007; Yaprak 
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ve diğerleri, 2002, 2004; Kim ve diğerleri, 2004; Özgen ve Özgen, 

2008).  

 

Bunun sebeplerini aydınlatmak amacıyla, bu ülkelerin temel kurumsal 

altyapı özelliklerini aşağıdaki gibi saymak mümkündür (Hoskisson ve 

diğerleri, 2000; Yaprak ve diğerleri, 2004): 

• Makro-ekonomik istikradan yoksunluk   

• Yasal altyapı gibi pazar kurumlarının yeterli düzeyde 

gelişmemesi  

• Ekonomik ve politik şoklar  

• Nitelikli işgücü, gelişmiş sermaye piyasaları gibi kurumsal 

niteliklerden yoksunluk  

• Özelleştirme uygulamalarıyla sermaye kompozisyonunun ve 

tabiyetinin çeşitlenmesi  
 

Gelişmekte olan ekonomiler, her ne kadar farklı ekonomik politikalar 

izlemiş ve farklı siyasal/toplumsal döngülerden beslenmiş olsalar da, 

benzer ekonomik örgütlenme biçimleri ortaya çıkarmışlardır. Bunun en 

önemli yansımaları makro anlamda tedbir uygulamalarıyken mikro 

kapsamda firmanın örgütlenmesi olmuştur.  
 

Bu çalışmada ele alınan kurguyla uyumlu olarak, Türkiye’nin 

ekonomik ve politik dönüşüm süreçleri, genel hatlarıyla gelişmekte 

olan ülkelerle benzerlikler sergilemektedir. Bu ülkelerde devletin 

önemli bir aktör sıfatıyla müdahaleciliğinin ve ekonomiyi yönetme 

biçiminin içsel ve dışsal sebepler nedeniyle kısmi farklılıklar arz 

etmektedir. 24 Ocak Kararlarının Latin Amerika’da benzerinin 
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uygulanmış olması (Boratav, 2006b) ya da her geç sanayileşen ülkede 

konjonktürel krizlerde yoğunluklu olarak ekonominin geleceğine yön 

veren dış kaynağın sağlayıcıları ve devlet tarafından istikrar dönük 

tedbirlerin benimsenmesinin, ekonomik örgütlenmenin formasyonu ve 

strateji deseninde çeşitli benzerlikler meydana getirdiği görülmektedir. 

Bu benzerliğin kuşkusuz en dikkat çekici yanı işletme gruplarıdır.  Bu 

hususta yapılan çalışmalardan birinde Guillén (1997, 2000), kalkınma 

yörüngeleri asimetrik seyreden ülkelerde işletme gruplarının 

zenginliklerini artırabileceğini ileri sürmektedir.  Araştırmacı, bir 

ülkedeki örgütsel formun dünyanın geri kalanıyla ilişkiler göz ardı 

edilerek bulunamayacağını ileri sürmektedir. Tablo   3-6 incelendiğinde 

dışa dönük ilişkilerin kapalılığı ithal ikame gibi stratejilerle ulusal 

varlıkların güçlendirilmeye çalışıldığını; açıklık ise ihracata dayalı 

büyüme modellerine doğal kaynak yerine teknoloji gibi varlıkların 

yaratıldığı bir büyüme yaklaşımı sürecinin eklemlenmesini ifade 

etmektedir. İçe dönük kapalı ilişkiler korumacılık ve yerli girişimi 

destekleyen bir süreci ifade etmekteyken; açık ilişkiler, 

makroekonomik istikrar ve yabancı sermayeli yatırımın görece serbest 

girişini ifade etmektedir. 

 

 

 

 

 

 

 



 

 47 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Kaynak: Guillén, M.F., 1997, “Business Groups in Economic Development” 
Academy of Management Proceedings. 

 

Tabloya göre kapalı/kapalı hücresi akut ödemeler dengesi ve enflasyon 

problemi olan ülkeler için geçerlidir. Guillén tarafından ulusçu/popülist 

olarak nitelendirilen bu grupta yaşanan krizler genellikle yabancı 

sermaye çekmeyi hedefleyerek açık/kapalı (Pragmatik/popülist) 

hücresine geçmektedirler. Bu durum, belirli dönemlerde Güney ve 

Doğu Asya (Hindistan, Endonezya, Filipinler) ve Latin Amerika 

(Arjantin, Brezilya, Venezuela) örneklerinde görülmektedir. 

Kapalı/açık hücresi (ulusçu/modernleşen) Doğu Asya’daki birçok 

gelişmekte olan ülkenin yörüngesini işaret etmektedir.  
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AÇIK:İstikrarlı/Yabancı sermaye 
çeken 

AÇIK: İhracat eksenli büyüme & 
Varlık yaratan 

 

En uyumlu örgütsel formlar: 
Yabancı Çokuluslu & Bağımsız firma 

İspanya-1980’ler-1990’lar 
 

AÇIK:İstikrarlı/Yabancı sermaye 
çeken 

KAPALI: İthal ikame/ulusal varlıklar 
 

 

En uyumlu örgütsel formlar 
Yabancı Çokuluslu & İşletme Grubu 

Arjantin-1953-62, 76-81, 85-86, 90-93 

 

AÇIK:İstikrarlı/Yabancı sermaye 
çeken 

KAPALI: İthal ikame/ulusal varlıklar 
 

 

En uyumlu örgütsel formlar 
Yabancı Çokuluslu & İşletme Grubu 

Arjantin-1953-62, 76-81, 85-86, 90-93 

 

KAPALI: Korumacı/Yerel mülkiyet 
KAPALI: İthal ikame/ulusal varlıklar 

 

 

En uyumlu örgütsel formlar 
Kamu işletmesi & Bağımsız firma 

Arjantin 1946-53,62-66,70-76,81-

85,86-89 
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Tablo 6. Kalkınma Yörüngesinin Örgütsel Formlar Üzerindeki Etkisi 
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Guillén’e (1997) göre, açık/açık hücresi işletme grupları için uygun bir 

kurumsal çevre değildir. Bu çevrede teknoloji, üretim, pazarlama gibi 

diğer sektörlere taşınması zor yeteneklerini derinleştirerek rekabet 

avantajı elde eden firmalar çeşitlenmek yerine küresel taleplerini 

canlandırmaya çalışmaktadırlar. Yetenekleri geniş bir alana yayılmakla 

birlikte kitlesel üretim ve sözleşme icrasında (Asden ve Hikino, 1989) 

başarılı olan işletme grupları ise bir yandan uluslararası işletmelerle, 

diğer yandan odaklanmış stratejileriyle yerli firmalarla rekabette 

güçlük yaşamaktadırlar. Kapalı/kapalı hücresi sürekli finansal 

sorunlarla boğuşan bir ülke profili çizmektedir. Bu grupta düşük 

büyüme ve durgun ekonomik çevre çeşitlenme için yeterli koşulları 

sağlamamaktadır.  Kapalı/açık hücrede işletme grupları, ithal girdi 

(teknoloji vb.) ve iç kaynaklar (işgücü vb.) arasında bağlayıcı bir rol 

üstlenmektedirler. Yabancı sermayenin serbest dolaşımı, hükümetle iyi 

ilişkiler ve döviz sağlama istisnaları dışında kısıtlıdır.  Guillén (1997), 

bu durumdaki işletme gruplarını en iyi “aracı”lar olarak tabir 

etmektedir. Dolayısıyla bu işletme gruplarının, belirtilen becerileri ile 

çeşitli sektörlerde rant sağlama yolunu elde edebilecekleri açıktır. 

Açık/kapalı hücrede ise devlet ve yabancı sermaye ile etkili ilişkiler 

geliştiren işletme gruplarının avantajlarından bahsedilmektedir. Bu 

hücre genellikle, regülasyonların gevşetilerek, özellikle ithal ikamede 

tüketim mallarından sermaye mallarına ve ara mallara geçişin yaşandığı 

ülkelerde gözlenmektedir. Bu grupta yabancı çokuluslu genellikle 

imalat veya satış, ya da lisans haklarını yerli girişimciye 

devretmektedir.  Özelleştirme dönemlerinde kamu-yerli-yabancı 

ortaklığını güden politika çevrimleri de bu hücreye dahil olmaktadır. 



 

 49 

Sonuç olarak Guillén’in (1997) ifade ettiği gibi örgütsel formun ortaya 

çıkışında endüstriden daha fazla ülke etkileri belirleyici olmaktadır. 

2.2.  Türkiye’de Girişimin Ekonomi-Politik Çerçevesi   

Ekonomik disiplinler başta olmak üzere sosyal bilimler kapsamında 

Türk ekonomi politiğinin tarihsel gelişimiyle ilişkili çalışmalarda, 

genellikle benzer dönemlerin ele alınarak sınıflandırmaların yapıldığı 

görülmektedir (bkz, Buğra, 1995; Karademir, 2004, Karademir ve 

diğerleri, 2005; Karademir ve Danışman, 2007. Bu alanda öncü 

isimlerden Boratav (2006), iktisadi olarak tanıttığı ölçütler 

çerçevesinde bu tür çalışmalarda kullanılan en geniş sınıflandırmayı 

yapmaktadır. Yazara göre dönemler (i) Devrim ve savaş yılları 1908-

1922, (ii) Açık ekonomi koşullarında yeniden inşa 1923-1929, (iii) 

Korumacı-devletçi sanayileşme 1930-1939, (iv) Bir kesinti-İkinci 

dünya savaşı 1940-1945, (v) Dünya ekonomisi ile farklı bir 

eklemlenme denemesi 1946-1953, (vi) Tıkanma ve yeniden uyum 

1954-1961, (vii) İçe dönük dışa bağımlı genişleme (1962-1976) ve yeni 

bunalım 1977-1979, (viii) Sermayenin karşı saldırısı 1980-1988, ve (ix) 

Uluslararası finans kapitalin egemenliğine sancılı geçiş 1989-2005 

olarak sınıflandırılmaktadır (2006: 13-14). Bir diğer çalışmada Buğra, 

girişimin politik çerçevesi başlığıyla bu dönemleri (i) 1923-1929 arası 

özel girişimciliğe dayanan bir ekonominin temellerini atma çabalarının 

yoğun olduğu dönem, (ii) 1930-1946 Devletçiliğin tanımlanmaya 

çalışıldığı dönem, (iii) 1946-1960 Liberalizmin tanımlanmaya 

çalışıldığı dönem, (iv) 1960-1980 Planlı ekonomi denemesi, (v)1980 
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sonrası iktisadi liberalizmin yeniden gündeme geldiği dönem olarak 

kategorize etmektedir (2005, 142-143). 

Türkiye’de modern endüstriyel gelişim sürecinin canlanmasının İkinci 

Dünya Savaşı sonrası yıllar olarak ifade edilmesi (Öniş, 2002), bu 

gelişimin başat aktörlerinden işletme gruplarının gelişimini ve 

uluslararasılaşmasını anlamak açısından önemli bir tespittir. Bu 

nedenle, araştırmanın konusu ve sınırlılıkları çerçevesinde, Türk 

holding işletmelerinin gelişimi ve özelde uluslararasılaşmasıyla ilgili 

olarak bu çalışmada dört temel dönem incelenmektedir. Bunlar: (i) 

modern endüstriyel büyümenin altyapısı olarak ifade edilen 1946 ve 

öncesini kapsayan dönem, (ii) Dışa dönük ve tarıma dayalı büyümeyi 

işaret eden 1946-1960 dönemi, (iii) 1961-1977 yılları arasında ithal 

ikameye dayalı stratejilerle yerli pazarı korumaya odaklanan korumacı 

dönem ve (iv) dışa dönük kalkınma ile ekonomik liberalizasyon 

stratejisini güden 1980 sonrası dönem.     

2.2.1. Modern Endüstriyel Büyümenin Altyapısı: 1946 ve 
öncesi 

Türk modern kalkınma deneyiminin altyapısı, kuşkusuz Cumhuriyet 

öncesi döneme kadar uzatılması gereken tarihsel bir süreci 

kapsamaktadır.  Bu süreç, Türkiye ekonomi politiğinin çerçevesinin 

oluşturulmasına katkıda bulunan toplumsal, ekonomik ve politik 

örüntülerin incelikli olarak ele alınmasıyla ifade edilebilir. 1946 ve 

öncesini kapsayan dönem, modern endüstriyel büyümede son derece 

önemli dönemeçler işaret etmesine ve birçok sosyal bilimci tarafından 

farklı sayılarda fakat çoğunlukla benzer dönemlerle (bkz. Boratav, 
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2006) ele alınmasına rağmen, bu çalışmada, işletme gruplarının 

oluşumu, formasyonu ve büyümesi açılarından tek bir başlıkta ele 

alınmaktadır. Bununla birlikte, konunun akışı, anılan dönemde tarihsel 

olarak ekonomik ve politik farklılaşmaların varlığına ve önemine işaret 

etmekten geri kalmamaktadır. 

a) İmparatorluk Dönemi  

İmparatorluğun son yüzyılı, Türk sanayileşmesinde üretim ilişkilerinin 

yeniden biçimlenmesine ve izleyen dönemlerde karşılaşılan başlıca 

kurumsal dinamiklerin zemininin gelişmesine sahne olmuştur. Bu 

dönemde Osmanlı Devletini niteleyebilecek en kestirme terim “mali 

devlet”tir; yani temel ekonomik politikaların nihai amacı kırsal 

ekonomiden vergi alımını azamileştirmektir (Mardin, 1995: 207-210). 

Osmanlı devleti, Batılı bir merkantilizm evresine geçemediği gibi 

kameralist bir evre de yaşamamıştır (Mardin, 1995). Buna ek olarak 

devletin tüm mal ve hizmetlerin üretimini ve fiyatını kontrol ettiği 

görülmektedir. Bu verimsiz yapıda, mülkiyetin güvensiz konumda 

oluşu ve ticari içerikli hukuk kurallarının zayıflığı, Osmanlı’yı on 

dokuzuncu yüzyıl reformlarını yapmaya sürüklemiştir. Bu reformların 

büyük oranda temel gayesi, ekonomik büyüme için sivil toplum 

altyapısı oluşturmaktır (Mardin, 1995). 

Ahmad’a göre de, Tanzimat’ın hedefi devletin ekonomiden kopuşunu 

telafi edebilecek tamamen yeni bir sosyal devlet yaratmaktır. Bu 

yaklaşımla paralel olarak ve benzer dönemlerde imzalanan 1838 İngiliz 

Osmanlı Ticaret Sözleşmesi önceki idarelerden farklı olarak 
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korumacılığı tamamen kaldırarak yabancı tüccarların iç pazarlara 

doğrudan nüfuz etmesine olanak sağlamıştır. Bu yaklaşım, Osmanlı’nın 

geleneksel zanaat sisteminin çökmesiyle sonuçlanarak siyasal 

muhalefetin katıksız biçimde serbest ticaret rejimini eleştirmesi ve 

giderek zayıflayan ekonominin 1881 yılında Düyun-u Umumiye 

İdaresinin kontrolüne girmesiyle sonuçlanmıştır (Ahmad, 1994:44).  

Dış ticaretin serbestleştirilmesinin mantığını Ahmad şöyle izah 

etmektedir (1994: 42-43):  

“Reformcular, sanayilemiş Avrupa’nın imparatorluğa nüfuz etmesinin 
ve onu genişleyen dünya pazarı içinde özümlemesinin imparatorluğun 
devamı ve refahı için yegâne yol olduğunu düşünüyorlardı. 

İmparatorluk döneminde ele alınması gereken diğer bir önemli olgu, 

yabancı grupların ve etnik azınlıkların gelirin büyük kısmını 

paylaşmalarıdır. Ticaret yaşamının, gerek ticaret anlaşmalarıyla 

yabancılara açılması ve gerekse “etnik iş bölümü” (Mardin, 2005: 213) 

içerisinde ağırlıklı olarak ticaretin bu kesimlerin elinde bulunması, 

ilerleyen yıllarda Türk ekonomi politiğinde önemli bir yapısal unsurun 

evrilmesine olanak sağlayacaktır. 

“[Avrupa’nın iç ticarete doğrudan nüfuz etmesine izin sağlanmasıyla 
realize olan] Bu bütünleşme anlayışı ondokuzuncu yüzyıl boyunca ve 
yirminci yüzyılda devam etti. 1908’den sonra Jön Türkler’in İttihatçı 
kanadı ve cumhuriyet döneminde Kemalist hizip bu anlayışı kısmen 
reddetti” (Ahmad, 1994: 42-43). 

…Türkiye ekonomisini inceleyenler, yerli bir kapitalist sınıfın 
oluşturulması sorununa yaklaşımları bakımından Jön Türkler ile 
cumhuriyet arasında çarpıcı bir devamlılık görmüşlerdir…cumhuriyet 
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örneğinde, elde edilen sonucun bir bölümü, bir tüccar, sonra da 
sanayiciler sınıfının aşama aşama ortaya çıkışıdır” (Mardin, 1995: 222). 

Kısaca, bu dönemde bir sermaye birikimi ve Osmanlı burjuvasından 

bahsetmek mümkündür, fakat bu kesim büyük ölçüde gayrı müslim 

unsurlardan oluşan ve ağırlıklı olarak sanayide değil ticaret alanında 

faaliyet gösteren bir kesimdir (Boratav, 2006b). Boratav’a göre bu 

sınıfın ulusal nitelikli bir burjuva devrimini sürüklemesi beklenemezdi, 

zayıf Türk ve Müslüman burjuvazi ise dağınık ve örgütsüzdü. Bu 

durumda, eğer gerçekleşecekse bu devrimi burjuva dışındaki sınıflar 

yapmalıydı (2006b: 24). Bu koşullar, Osmanlı döneminde ele alınması 

gereken bir diğer olguyu ön plana çıkarmaktadır: “Tarihsel bürokratik 

gelenek” (Heper, 1975:92) ve toplum kesimlerinin ekonomik gücü 

algılaması. Mardin’e göre: 

“Osmanlı devletinin ekonomiyle ilişkisi konusunda ortaya çıkan şey, 
devletin bir kontrol konumuna sahip olmasından çok, Osmanlı 
toplumunda, iktidar ile ilgilenmenin piyasa işlemlerinden daha merkezî 
olduğu yolundaki gizli olguydu. İktidar, zenginlikten daha değerli bir 
‘meta’ydı ve iktidar ‘ticareti’ Osmanlı sisteminin ayırdedici bir 
özelliğiydi. İktidarın bu üstünlüğüne koşut olarak…vergiler, bir kamu 
görevlisine kendi makamının işlerliğini sağlamak için 
kullanılacaktı…Dolayısıyla para, ekonomik olduğu kadar siyasal bir 
araçtı da (1995:210-211).” 

İmparatorluk döneminin son yüzyılında ekonomi politiğin gelişme 

çizgisinde yabancı sermayenin baskısı, etnik iş bölümünün sermaye 

birikimi üzerindeki etkileri gibi nedenlerle bir Osmanlı sanayisinden 

bahsetmek oldukça güç görünmektedir (Boratav, 2006b). 1908-1922 

dönemi, bu gerçeği telafi etmeye çalışan uygulamalarla kapitalist 
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sistemin yerleştirilmeye çalışılmasıyla karakterize olmuştur.  Özellikle 

sendikalaşma ve grevi kısıtlayan Tatil-i Eşgal Kanunu, yerli 

sermayenin sanayi yatırımlarına ayrıcalık sağlayan Teşvik-i Sanayi 

Kanunu gibi uygulamalar önemli örneklerdir. Bu süreçte ve izleyen 

yıllarda ekonominin görece serbest piyasa koşullarında 

ulusallaştırmaya çalışıldığı açıkça görülmektedir. Buna bir örnek 

vermek gerekirse, imparatorlukta 1915 sanayi sayımıyla 255 işletme 

tespit edilmiştir ve bunların tanesi, yani yüzde 28’i 1908 sonrasında 

kurulmuştur (Boratav, 2006b: 33).   

b) 1923 – 1929 Cumhuriyet Dönemi 

Türk kalkınmasında pazarların gelişmesi ve uluslararası pazarlara 

entegrasyonun sağlanmasının ilk adımları, Cumhuriyet Dönemi ile 

gerçekleşmiştir. Şerif Mardin, 1923-1960 yıllarını kapsayan dönemin 

“ulusal bir piyasa şebekesi”nin gelişmesinin yanında ek ekonomik 

ilişkilerle Türkiye’nin nihayet dünya ekonomisiyle bütünleştiği bir 

dönem olarak ifade etmektedir (1995: 204).  

1923-1929 döneminin en belirgin özelliklerinden biri, 1923-Lozan 

Antlaşması nedeniyle yerli sermayedar yetiştirme girişiminin en etkili 

yollarından biri olan devlet tekellerinin imtiyazlı özel şahıs ve 

şirketlerce işletilememesidir (Boratav, 2006b). Lozan Antlaşmasına ek 

olarak imzalanan Ticaret Sözleşmesinin işaret ettiği dış ticaret ve 

gümrüğü kısıtlayıcı ekonomik hükümlerle, makul bir dış ticaret 

politikası imkansız hale getirilmiş; böylece gümrük gelirlerindeki 
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azalma ve 1925’te aşarın kaldırılmasının devlet gelirlerini önemli 

ölçüde azalttığı görülmüştür. (Eşiyok, 2006).  

Dönemin felsefesini aktaracak önemli bir gelişme 1923 İzmir İktisat 

Kongresidir. Kongre, yerli sanayinin gelişimini vurgulayan ve yabancı 

sermayeye davetkar yaklaşımı ile dikkat çeken bir organizasyondur. 

Uygulamada, Boratav’ın (2006b) aktardığı üzere, 1920-1930 yılları 

arasında kurulan 201 Türk anonim şirketinin 66’sında yabancı ortaklık 

bulunmaktadır ve tüm anonim şirketlerin toplam ödenmiş 

sermayelerinin yüzde 43’ü bu yabancı firmalara aittir.     

Milli burjuvazinin gelişmesine, siyasi kadrolar ve sermaye kesimlerini 

biraraya getirerek katkıda bulunacak İş Bankasının 1924 yılında 

kurulması, dönemin girişim altyapısını geliştirmeye dönük önemli bir 

hamlesidir. 1925 yılında kurulan Sanayi ve Maadin Bankası, 

Osmanlı’dan kalan dört endüstriyel işletmeyi devralarak bunları özel 

sektöre aktarmayı hedeflemekte ve sanayinin krediyle desteklenmesi 

temel esaslardan olmaktadır. 1925’te şeker fabrikaları için özel 

teşvikler getirilmiştir. Yine, 1927 yılında çıkarılan Teşvik-i Sanayi 

Kanunu ile endüstriyel yatırımlara önemli ayrıcalıklar getirilmiştir. 

Cumhuriyet döneminde, yukarıda bahsedilen iç ve dış kısıtlılıkların 

yanı sıra Osmanlı’dan kalan zayıf sanayi altyapısı nedeniyle bu dönem, 

ulusal bir girişimci sınıf yaratma hedefinin cılız kaldığı, sanayinin 

görece az geliştiği (Boratav, 2006b) ve genel anlamda tarımsal 

üretimde büyümeyle karakterize olan bir dönem olmuştur. 
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Tablo 7 incelendiğinde, 1923-1929 döneminde yıllık gelirden en fazla 

pay alan sektörün tarım sektörü olduğu, ayrıca sektörel büyüme oranı 

yıllık gelir büyüme ortalamasının üzerinde olan tek sektörün yine tarım 

sektörü olduğu görülmektedir. Bu dönemde, dış ticaret açığının yıllık 

gelirin ortalama yüzde 3,6’sına eşit olduğu, bunun sermaye birikimine 

oranının yaklaşık yüzde 34,6 olduğu görülmektedir. Bu dönemde ulusal 

gelir artışının birikim artışından yüksek olması, atıl kapasitenin 

kullanıma başlanmasıyla açıklanmaktadır (Boratav, 2006b; Eşiyok, 

2006). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Kaynak: Eşiyok, 2006’dan uyarlanmıştır: “İktisadi Dönemler İtibariyle Türkiye 
Ekonomisinde Kalkınma (1923-2004)”, Türkiye Kalkınma Bankası A.Ş. Ekonomik 
Araştırmalar, Ankara. Birinci sütun gayrısafi milli hasıla yıllık büyüme hızı 
ortalamalarını, ikinci sütun sektörlerin yıllar itibariyle sabit fiyatlarla büyüme hızı 
ortalamalarını, üçüncü sütun toplam yatırımların GSMH içindeki payının 
ortalamalarını, dördüncü sütun dış ticaretin GSMH içindeki payının ortalamalarını, 
beşinci sütun ise sektörlerin GSMH içindeki paylarının ortalamalarını göstermektedir. 
 

Sonuç olarak, cumhuriyet döneminin ekonomik altyapısına 

bakıldığında, Türkiye’nin ağırlıklı olarak bir tarım toplumu olduğu 

görülmektedir. Nüfusun çok büyük kısmı kırsal alanda çiftçi olarak 

GSMH       Sektörel Büyüme       Birikim      Dış Ticaret      Sektörel Paylar 
          Tar    San   Hizm                          Tar    San    Hizm  

 

   1923-1929         11,0  15,9   8,0    8.3      10,4        -3,6        45,8   10,8   43,3 

   1930-1939           6,0    6,0  11,7   5,8        9,9              0,9        40,0   15,4   44,5 

   1940-1945          -6,6             -7,5  -6,5  -5,3        9,6         1,2        44,3   15,6   40,2 

   1946-1961            7,6               8,0   8,8   7,5      13,1            -3,5            39,8   14,5   45,7 

   1962-1976            6,3               2,5   9,3   7,5                15,6            -3,1            29,6   18,8   51,6 

   1977-1979            1,2               0,1   1,6   1,6                24,5            -4,5            23,0   21,2   55,8 

   1980-1988            4,3               1,6   6,6   4,5                21,5            -5,3            20,6   23,1   56,3 

   1989-2004            3,8               1,2   4,8   4,5                22,4            -8,1            14,2   27,5   58,3 

 

   1923-2004           5,0               3,8   6,7   5,4                15,7            -3,6            30,6   18,7   49,5 

Tablo 7. İktisadi Dönemler İtibariyle Büyüme, Birikim ve Dış Ticaret Göstergeleri 
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çalışmakta ve tarım ve hayvancılık bu nüfusun geçimini 

oluşturmaktadır. Yüzyıllar boyunca Türk tarım toplumu, tımar gibi 

patrimonyal bir sistemle koordine edilmiş; tarımla uğraşanlar, yalnızca 

arazinin kullanım hakkını kazanmışlardır. Buna mukabil tımar sahibi 

“atanmış” olarak hareket ederek bu araziyi kullananlardan vergi 

toplamıştır (Sunar, 1974: 67). Bununla birlikte, yerli sanayicinin 

geliştirilmesi hedefi, 1908 ve 1929 yılları arasında serbest ticarete 

kapılarını sonuna kadar açarak gerçekleştirilmeye çalışılmış ve 

Türkiye, temelde yer alan sermaye birikimini yaratma önceliğini 

kısmen gerçekleştirerek bir anlamda dünya pazarlarıyla eklemlenmeye 

başlamıştır. 
 

c) 1929-1946: Korumacı-Devletçi Sanayileşme ve Yeni Bir 

Uluslararası Eklemlenme Anlayışı 
 

Cumhuriyet döneminde ödemeler dengesinde meydana gelen açıklar ve 

özellikle 1929 dünya bunalımının yaydığı şok dalgaları, cumhuriyet 

yöneticilerini mevcut ekonomi politikalarının değiştirilmesi yönünde 

baskı altına almıştır. Kepenek ve Yentürk’ün ifade ettiği gibi “özel 

kesime öncelik veren 1920’lerin sanayileşme politikası, 1930’lara 

gelindiğinde, bırakınız sanayi üretimine derinlik kazandırmayı bir 

yana, en temel sınai tüketim mallarının yerli üretimini bile 

sağlayamamıştır” (2005:63). 1929-1946 dönemi, “devletçi dönem” 

olarak kavramsallaştırılmıştır (Eşiyok, 2006; Okyar, 1965; Öniş, 2002). 

Devletçi dönem, görece kapalı bir ekonominin öz kaynaklarıyla milli 

sanayileşmesini gerçekleştirerek (Boratav, 2006b) gelişmeyi sağlama-

ya dönük stratejilerin politika eksenine alındığı bir dönem olmuştur.  
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1929’lardan itibaren serbest ticaret rejiminden kaynaklandığı 

düşünülen (Boratav, 2006b) tüketim ve gelir düzeyinde yaşanan 

düşüşler, ekonomi politikalarında koruma duvarlarının yükselmesiyle 

sonuçlanmıştır. İthalata dayalı un, şeker ve kumaş gibi “üç beyazlar”ın 

(Boratav, 2006b; Kepenek ve Yentürk, 2005) ikame edilmeye 

çalışılarak bu alanların sanayileştirilmesi, bu dönemde, tüm azgelişmiş 

ülkelerin ekonomik politikalarının merkezinde yer almaktadır 

(Boratav, 2006b). Dış ticaret içerisindeki korumacı tabloya ek olarak, 

iç pazarlar üzerinde de yoğun denetimler gerçekleştirilmiştir.   
 

Devletçi dönem, Tablo 3.7’de görüldüğü üzere sanayileşmenin Türkiye 

Cumhuriyeti tarihindeki en yüksek büyüme oranını ürettiği dönem 

olmuştur. 1930’ların başında Birinci Beş Yıllık Sanayileşme Planı ile 

ithalata konu olan tüketim mallarının yerli üretimine geçilmesi 

kararlaştırılmış (Kepenek ve Yentürk, 2005) ve üç beyazlarda yerli 

üretime geçmiştir. Devletçi dönemin ilk yıllarında yatırım malı 

üretimine eğilim görülmezken dönemin sonlarında bu alanlarda da 

yatırımların gerçekleştiği görülmektedir.  
     

Korumacı önlemler, bu dönemde dış ticaret açığının ortadan kalkmasını 

sağlamıştır.  Dış ticaret açığının kapatılmasında bu dönemde ithalatın 

önceki döneme göre yaklaşık yarısı nispetinde azalmasının etkili 

olduğu görülmektedir. Bu dönemde dış ticaret büyüklüğünün milli 

geliri içinde payı yaklaşık yüzde 9 civarlarında kalmıştır. Bu rakamın 

sermaye birikimine oranlanması sonucu birikimin içinde dış ticaretin 

payının yüzde 9’lar civarında gerçekleştiği görülmektedir. Diğer bir 



 

 59 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

19
23

19
25

19
27

19
29

19
31

19
33

19
35

19
37

19
39

19
41

19
43

19
45

Yıllar

(b
in

) 
$

ithalat İhracat

Şekil 3. 1923-1946 Döneminde Dış Ticaret 

deyişle, bu dönemde dış ticaretle uğraşan kesimin göreli durumu 

bozulmuştur. Şekil 3.2’de görüldüğü üzere, 1938 yılı istisna olmak 

üzere devletçi olarak adlandırılan dönem, 1923-1929 döneminin tam 

aksine, ihracatın her yıl ithalat üzerinde seyrettiği bir dönem olmuştur. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Kaynak: TUIK’ten uyarlanmıştır. “İstatistik Göstergeler 1923-2004”, T.C. 
Başbakanlık Türkiye İstatistik Kurumu, Yayın No:0535, Ankara. 

 

İç ticaret ve sanayiyle uğraşan kesim bu dönemde dış ticaretle 

uğraşanlar kadar zarar görmemiştir. Teşvik-i Sanayi Kanunu 

çerçevesinde yapılan desteklemeler, göreli düşüşlerle uygulamanın 

bittiği 1941 yılına kadar devam etmiştir. Özellikle bu dönemde devlet 

ihalelerinde yer alanlar, refahı en hızlı yükselen kesim olmuştur 

(Boratav, 2006b) 

İlerleyen dönemde kurulan Sümerbank ve Etibank ile devlet, üretici 

olarak sanayiye girmiştir (Eşiyok, 2006). Devletçi dönemde sanayinin 

ortalama yıllık yüzde 11,7 civarında büyümesi (1923-1929 döneminde 

yüzde 8,0) bu durumu ortaya koymaktadır. Gerçekten de Öniş (2002)’in 

ifade ettiği gibi bu dönem endüstriyel büyümenin başladığı yıllardır. 
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Bu yıllarda önemli bir diğer gelişme İkinci Dünya Savaşıdır. Tablo 

3.7’de de yer aldığı üzere, savaş yıllarında gayrı safi milli hasıla yıllık 

ortalama yüzde 6 oranında küçülmüştür.  Bu dönemde, savaş 

koşullarının yarattığı kıtlığa bağlı rant ekonomisi, özellikle dış ticaretle 

uğraşan kesimde sermaye birikimi sağlanmasına fırsat sağlamıştır. 

Eşiyok (2006), bu birikimin gerek spekülatif niteliği gerekse hacmi 

itibariyle büyük ölçekli yatırımlara yönelecek ölçüde ve eğilimde 

olmadığını belirtmektedir. 

Sonuç olarak bu dönemde Türkiye’deki girişim olgusunun temelinde, 

ilerleyen bölümlerde ayrıntılı tartışıldığı gibi müdahaleciliğin yarattığı 

ekonomik rant yatmaktadır. Buğra’nın da belirttiği gibi Türkiye’de 

sermayenin bakış açısını ve tavrını belirleyen olgu, müdahaleciliğin ve 

korumacılığın kendisi değildir. Sıkıntı, daha ziyade, belirli sektörlere 

tanına hak ve ayrıcalıklarla ilgilidir (2005:154).  Boratav da benzer bir 

noktayı vurgulamaktadır. Araştırmacıya göre devletçiliğin bir iktisat 

politikası olarak tasfiyesi kamu sektörünün özel teşebbüse devredilmesi 

anlamına gelmemiştir. Tersine, “hakim sınıflar, geniş devlet sektörünü 

kendi uzantıları ve çıkarlarına kullanabilmemin mekanizmalarını 

keşfetmiştir” (2006b, 351).  Bu ifadenin somut bir çıktısını Boratav 

şöyle ifade etmektedir: “Nitekim sonraki dönemde sivrilecek büyük 

sermaye gruplarından pek çoğunun kökeninde 1930’lu yıllarda devlet 

ihaleleriyle elde edilen kazançlar yatmaktadır (2006a:65). 
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2.2.2. Dışa Dönük ve Tarıma Dayalı Büyüme: 1946-1960 

Dönemi 

1946 yılı, bir yandan çok partili siyasal yaşama geçilmesi, diğer yandan 

yaklaşık son onaltı yıldır kesintisiz uygulanan korumacı, kapalı, içe 

dönük ekonomi politikalarından dış pazara dönük ekonomik yaşama 

geçilmesi bakımlarından hem politik hem de ekonomik bir dönüm 

noktasıdır (Boratav, 2006b). Bu dönemde özel sermaye birikimi yeni 

kaynaklarla da beslenerek hızla gelişmiş ve bu durum da giderek 

toplumsal ve ekonomik gelişmeyi belirler hale gelmiştir (Eşiyok, 2006; 

Kepenek ve Yentürk, 2005). Tablo 3.7 incelendiğinde, ekonominin 

yıllık ortalama sanayi büyüme hızı değerlerine göre sanayi sektörü 

temelinde büyüdüğü görülmektedir, ancak bu fiili büyümenin 

potansiyel büyümeyi göstermediği, özellikle 1946-1953 döneminde 

sanayileşme açısından uygun olan koşulların değerlendirilemediği bir 

dönem olarak dikkat çekmektedir. Dünya ekonomisiyle tarımsal ürün 

ihracatı ve sanayi tüketim malları ithalatına dayalı hammaddeler 

zemininde bütünleşmenin yaşandığı 1946-1953 döneminde, sanayi 

sektörünün GSMH içerisindeki payı yıllık ortalama %13,2 oranına 

gerileyerek, diger tüm dönemlerden bu yönüyle ayrılmaktadır. 

Dönemin bütününe göre(1946-1960), sermaye birikim oranının 1946-

1953 döneminde göreli olarak düştüğü, dış açığın ise yıllık ortalama 

%5,4 gibi oldukça yüksek bir oranda büyüdüğü görülmektedir (Eşiyok, 

2006). 1946-1953 döneminde esas olarak tarıma dayalı hızlı bir 

büyüme süreci yaşanmış, tarımın yıllık ortalama büyüme hızı %14,2; 

sanayinin yıllık ortalama büyüme hızı %9,8 ve ulusal gelirin yıllık 
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ortalama büyüme hızı ise %11,5 oranında gerçekleşmiştir (Eşiyok, 

2006). 

Ekonomi politikasındaki keskin dönüşüm, iç ve dış ticarette serbest 

piyasa koşullarının yaratılma girişimleri, özel girişimin her platformda 

desteklenmesi, devletçiliğin ve dolayısıyla kamu yatırımlarının 

sınırlandırılması, tarımda makineleşme ve karayolu ulaşımına ağırlık 

verilmesi, kamu yatırımlarının enerji ve karayolu ulaşımı konularında 

yoğunlaşması ve yabancı özel yatırımların özendirilmesi ile karakterize 

olmuştur.  

Bu dönemde, girişimciliği özendirmek için kurulan tercihli kredi, 

devlet sözleşmeleri ve ithalatçılara döviz kullandırılması gibi 

mekanizmalar birçok Türk holding işletmesinin başlangıç evresini 

teşkil etmektedir (Buğra, 2005). Enka, Tefken, Doğuş, Alarko gibi 

grupların bu dönemde devlet sözleşmeleriyle belli noktaya ulaştığı 

bilinmektedir (Buğra, 2005). 1593’e kadar hızlı büyüme ve kamu 

harcamalarındaki artış 1953 sonrası enflasyonist baskılara sebep 

olmuştur. Bu dönemde ortaya çıkan karaborsalar ve kaçakçılığa ilişkin 

faaliyetlerin yoğunlaşması, Kar Hadleri Kararnamesi gibi 

uygulamalara yol açmış (Buğra, 2005), kamudan özel kesime bir tür 

sermaye aktarımı olarak adlandırılan kamu mallarının ticaretinin özel 

kesime devredilmesi uygulaması kısmen kesilmiştir (Kepenek ve 

Yentürk, 2005). Yine bu yıllarda, kamu-özel kesim ortaklıkları artmış, 

Ticaret Yasası’nda mevcut boşluklarla taahhüt edilen sermayenin özel 

kesimce dörtte biri ödenirken kamunun tüm payını ödemesi bu tür 
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ortaklıklara hız kazandırmıştır. Kepenek ve Yentürk’ün belirttiği gibi 

KİT-özel kesim ortaklıklarının sayısı 1962’de 72’ye yükselmiştir. 

Ticarette kayıt dışılığın engellenememesi ile Milli Koruma Kanunu 

tekrar yürürlüğe sokulmuş ve akabinde İktisadi Tedbirler Kanunu ve 

1958 tarihli bir istikrar politikası uygulanmaya başladığında, 

piyasalardaki belirsizlik had safhaya ulaşmıştır. Kuşkusuz, bunda en 

önemli katkılardan biri, Amerikan menşeli dış yardımların ve 

Hükümetin iktidara geldiğinden bu yana programında yer vermesine 

rağmen kamu ekonomik kuruluşlarının özel kesime 

devredilememesidir (Kepenek ve Yentürk, 2005).  

Girişimci açısından dönem, gelişmekte olan sermayenin geleneksel 

olarak sürdürdüğü kamu kesiminden yararlanma sürecinin bu dönemde 

de devam etmesiyle sürmüştür. Kepenek ve Yentürk’ün deyimiyle “bu 

yöntemlerin uygulanmasında, ‘hükümete yakınlık’ belirleyici 

olmaktadır” (2005:102).  

Bu dönemde dış ticaretin incelenmesi de sanayiye yapılan yatırımların 

anlamlandırılması adına önemlidir. Bu dönemde yabancı sermayenin 

girişine yönelik ilk önlem 1947’de çıkarılan bir kararnameyle yabancı 

sermayenin tarım, sanayi, ulaştırma ve turizm gibi alanlarda ve döviz 

getirilmesi suretiyle yapılmasını öngörmektedir. Kararnamede yer alan 

belirsizlikler üzerine 1950’lerden itibaren yabancı yatırımlarda sektörel 

sınırlandırmaları kaldıran ve bu sermayenin yalnızca döviz olarak değil 

makine, lisans, patent vs. yöntemleriyle de pazara girebileceğine 

ilişkin, karın aktarılmasına dönük çok sayıda karar alınmış ve 1980’lere 
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kadar uygulamada kalmıştır. Bununla birlikte istenen düzeyde yabancı 

sermaye çekilemediği gibi mevcut yabancı sermaye de ithal girdi 

olmaktan öteye geçememiştir (Kepenek ve Yentürk, 2005). Diğer 

yandan, yabancı sermayenin dağılımına bakıldığında ağırlığın kimya ve 

plastik sektörlerinde olduğu görülmesi, yabancı sermayenin bu 

alanlarda üretim, karlı bulmasıyla bağdaştırılabilir. Yine bu yabancı 

yatırımcıların, genellikle üç katı büyüklüğünde yerli sermaye ile 

çalıştığı düşünüldüğünde, bu dönemdeki yerli girişimin yabancı 

sermaye tarafından nasıl yönlendirildiğine ilişkin ekonomik çerçeve 

daha net anlaşılmaktadır. Kepenek ve Yentürk (2005), bu dönemde 

kurulan üretim tesislerinde kullanılan teknolojinin, çağdaş örneklere 

göre oldukça kısıtlı olduğunu belirmektedir. Bu durum ve ithal girdi 

kullanımı maliyetlerin yükselmesi anlamına gelebilecekse de iç 

pazarda yabancı ürünlerin yüksek gümrük duvarlarıyla korunması 

sonucunda bu pazarlarda karlılık yüksek düzeylerde seyretmektedir.      

2.2.3. İthal İkame ve Planlı Büyüme Dönemi: 1960-1980  

Planlı büyüme dönemine ilişkin en radikal ekonomik dönüşüm, ithalat 

yerine ithal ikameye dayalı sanayileşme stratejisine geçiştir. 1950’li 

yılların sonunda yukarıda ifade edildiği gibi bir yandan enflasyonist 

baskıların, diğer yandan dış ödeme güçlüklerinin artması; dolayısıyla 

ithal girdilerin sağlanamaması ülke ekonomisini krize sürüklemiştir. 

Dönemde, asker ve sivil bürokrasinin sosyo-ekonomik koşullarının 

görece düşmesi ile sermaye kullanımının plana bağlanması düşüncesi 

buluşmuş; 27 Mayıs 1960’ta Demokrat Parti Hükümeti askeri 

bürokrasinin yönetime el koymasıyla düşürülmüştür. Darbe döneminin 
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düzenleyici politik çerçevesinde ekonominin de bu düzenlemelerden 

payını alması kuşkusuz kaçınılmaz olmuştur. 

Girişimcilik açısından önceki dönemde tarım ve ticaret kesimini 

refahının artmasına karşısında, her dönemde kaynak kullanımı 

konusunda becerisi yüksek sanayi kesiminin görece az kaynak 

kullanımı da sanayi çevrelerinde önemli bir rahatsızlık konusu 

olmuştur. Dolayısıyla sanayicideki “yüksek duvarlarla korunan bir iç 

pazarda yerli üretimin gerçekleştirilmesi” düşüncesi, yerli sanayinin 

gelişmesine odaklanarak dış ödeme güçlüklerini aşmayı hedefleyen 

bürokrasinin düşünceleriyle örtüşmüştür.  

Kalkınma planlarıyla başlayan süreçte dışarı bağımlılık doğal olarak 

ekonomi politikalarının merkezindeyken, üç plan dönemi sonunda bu 

hedefin başarılamadığı sonucu doğmuştur. Ayrıca plan tahminlerini 

ekonominin gidişatına göre yapıldığı, dolayısıyla planların ekonomiyi 

değil ancak ekonominin planları yönlendirdiği ifade edilmektedir. 

(Kepenek ve Yentürk, 2005).  

Bu dönemde yabancı sermaye hareketleri incelendiğinde, yatırımların 

ağırlıklı olarak dayanıklı tüketim malları kategorisinde yoğunlaştığı, 

firma sayısının azaldığı buna mukabil sermaye miktarının arttığı 

görülmektedir. 1980 tarihli yabancı sermayenin sektörel dağılımına 

ilişkin verilere bakıldığında, yüzde 24,8’inin elektrikli makine ve 

elektronikte, yüzde 18,0’ının taşıt araçlarında, yüzde 11,6 sının ise gıda, 

içki ve tütün sektörlerinde dağıldığı görülmektedir. Bu üç sektör, 

yabancı sermayenin toplam yatırımları içinde yüzde 87,3’lük sanayi 
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payında yüzde 54,4 oranında pay sahibi olmakta, diğer bir deyişle 1980 

itibariyle yabancı sermayeli sanayi yatırımlarının yüzde 62,3’ünü 

kapsamaktadır.     

Yatırımların dağılımına bakıldığında konut, ulaştırma ve sanayi 

alanlarında yoğunlaşma olduğu; devletin bu dönemde ara mal 

sağlamadaki güçlükler nedeniyle kamu sanayi yatırımlarını kağıt, 

petrokimya, demir çelik gibi sektörlere girdi temin edecek faaliyetler 

üzerinde yoğunlaştırdığı görülmektedir (Kepenek ve Yentürk, 2005).  

Boratav (2006b), ulaşılan bu sonucu; devlet sanayisi üretim paylarında 

1963’te yüzde 36,5 olan ara malı üretim oranının 1980’de yüzde 64,5’e 

ulaştığını hesaplayarak göstermektedir. Yine, yukarıda ifade edildiği 

üzere 1930’larda yaygın tüketim mallarında odaklanan devlet 

görüntüsü bu dönemde toplam devlet üretiminin yüzde 29’larına kadar 

gerilemiş ve devletin sanayiye yönelik ara malı üretme hedefini 

1980’lere gelindiğinde net olarak ortaya koymuştur (Boratav, 2006b). 

Bu dönemde ithalatın gerçekleşme paylarına bakıldığında, ithalatın 

milli gelire 1960’larda yüzde 7 civarında gerçekleşen oranının, 

1980’lere doğru yüzde 10’lara yaklaştığı görülmektedir. Dolayısıyla 

döneme ismini veren ithal ikameci politikaların gerçekleşmediği, bu 

politika eksenin bir sonucu olarak da dışa bağımlılığın arttığı 

gözlemlenmektedir. 
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2.2.4. Liberalizasyon ve İhracat Eksenli Büyüme: 1980 ve 
Sonrası   

İthal ikameci dönemin ikinci yarısında yükselen dış ödeme güçlükleri 

ve yüksek fiyat artışlarına eşlik eden petrol bunalımı girdi ve enerji 

maliyetlerini yükseltmiş, Kıbrıs olayları savunma harcamalarını 

artırmış ve dünya konjonktüründeki bunalım ve işsizlik sorunu 

Türkiye’de de kendisini göstermiş; tüm bu etkenler ülkeyi yeniden 

ekonomik bir kaosa sürüklemiştir. Bunalımın ekonomik yönü 

toplumsal ve siyasi zeminle bir araya gelince, 24 Ocak 1980 karalarıyla 

yeni bir ekonomi politikasının belirlenmesine neden olmuştur. “24 

Ocak Kararları” adı ve neoliberal (Boratav, 2006b) sıfatıyla da telaffuz 

edilen bir dizi istikrar paketi, piyasaların görece serbest bırakılmasına 

ve piyasada oluşan fiyatın yol göstericiliğine odaklanmaktadır. 1980 

dönüşümünün temel unsuru, bu çerçevede 1930’lardan bu yana 

yürütülen kamu müdahaleciliğinin önüne geçmek şeklinde ifade 

edilmektedir. 

Önceki dönemlerde, gerek dışa dönük tarıma dayalı ve gerekse ithal 

ikameci politikalarla giderilemeyen dış açıklar bu dönemde hedeflenen 

öncelikler arasında yer almaktadır. Bu nedenle 1980 sonrası ihracata 

dayalı bir büyüme modelinin benimsendiği ifade edilebilir (Boratav, 

2006b; Kepenek ve Yentürk, 2005). Kararlılık programı dahilinde 

yabancı sermaye girişiyle ilgili özendirici birçok önlem alınmış, 

faaliyet alanları yaygınlaştırılmaya çalışılmıştır (Kepenek ve Yentürk, 

2005). Bunla birlikte bu önlemler yabancı sermayede çok büyük bir 

artış yaratsa da yatırımların üretim olanaklarını kuvvetlendirmediği, 
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diğer bir deyişle üretimden uzaklaştığı görülmektedir. 1980’lerde 

yabancı yatırımlar içinde yüzde 87,3’lük bir oran yakalayan imalat 

yatırımları, 1994 yılında yüzde 55,4’e, 2002 yılında ise 39,8’e 

gerilemiştir. Yabancı sermaye, günümüze yaklaşıldığında hizmet 

sektörü içinde ticaret, turizm ve bankacılık alt sektörlerine 

odaklanmıştır. Yatırımın bileşimine gelindiğinde, yukarıda ifade 

edildiği gibi yabancı sermayenin özel kesim ve kamu kesimiyle ortaklık 

kurması neticesinde yaklaşık üç katı büyüklüğünde yerli sermaye ile 

çalışması durumu, 1980 sonrası tamamen değişmiştir. Kepenek ve 

Yentürk’ün (2005) belirttiği üzere yabancı yatırımda yabancı sermaye 

oranı 1994 yılında yüzde 60 civarlarına gelmiştir. 

1980 sonrası dönemin önemli bir özelliği, teşviklerin önceki 

dönemlerin aksine girişimci eğilimlerine göre belirlenmesidir. Kepenek 

ve Yentürk’ün örneğiyle bu dönemde sınırlı özendirilen enerji sektörü 

1985 yılında sektörel teşvik dağılımında yüzde 42,8 gibi yüksek bir pay 

almıştır (2005: 360).   

Dönemin sanayileşmesi çerçevesinde ihracat temelli büyüme yaklaşımı 

değerlendirildiğinde, ihracat ve ithalata bağlı olarak dış ticaret hacmini 

arttığı ve milli gelirden daha fazla pay aldığı; buna mukabil, ihracatı 

artırma politikalarının temelinde sanayinin güçlendirilemediği 

görülmektedir (Kepenek ve Yentürk, 2005). Yine, 1980’lerden 

başlayarak sanayi yatırımlarında sabit sermaye yatırımlarının oranı da 

düşmektedir. Sektörel açıdan, 2000’lere gelindiğinde tüm sanayi 

sektörlerinde katma değer artışı yaratılmakla birlikte, sektörel 

bileşimler değişmiştir. 1970’lerde en yüksek katma değeri gıda sektörü 
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üretirken 2000’de kimya sektörü en yüksek paya sahiptir.  Sonuç olarak 

Türk girişimcisi, 1980’li yıllara kadar ekonominin dış rekabete karşı 

korunduğu, birçok sektörde birkaç işletmenin etkin olduğu ve rekabetin 

geliştirilemediği bir ortamda faaliyet göstermiştir. Gerek ithal ikameci 

dönemde, gerekse ihracat eksenli dönemde verimlilik ve rekabetin 

güçlendirilmesi gözetilmemiş; sanayinin gelişim çizgisi rant ekonomisi 

üzerine oturmuştur (Boratav, 2005). 1980 kararları ve yeni ekonomik 

program, ekonominin liberalleştirilmesi politika merkezine alsa da 

devleti ekonomideki payının 1990’lara kadar görece korunduğu 

söylenebilir. Bu dönemlerle karakterize olan yüksek enflasyon ve 

belirsizlik ortamının uzun bir süre devam etmesi, günümüzde 

holdinglerin stratejik desenlerinin değişimindeki sınırlılıkları 

açıklamada önemli bir paya sahip olduğu düşünülebilir. Yine, 1996’da 

Gümrük Birliği’ne katılım ile 1980’lerden bu yana vurgulana dışa 

açılma politikaları önemli bir ivme kazanmıştır. Yaprak ve 

arkadaşlarının (2007) belirttiği gibi 1980 sonrası işletme grupları 

çeşitlenirken aynı zamandan yabancı ortaklıklarını geliştirme fırsatı 

bulmuş, yeni gruplar da bu bağlamda ortaya çıkmaya başlamıştır. 

Dolayısıyla yukarıda yapılan ekonomik ve politik çevrimlerin 

değerlendirilmesi göstermektedir ki, ülkemizin kurumsal ve tarihsel 

seyri, Türk holding işletmesinin evrilmesi üzerinde başat bir etki 

yaratmaktadır (Karademir ve diğerleri, 2005).   
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2.3. Türk Holding işletmesinin Formasyonu, Yapısal ve İşlevsel 
Karakteristikleri  

Türkiye’de, 2000’li yıllarda ekonomide bu denli önemli bir rol oynayan 

holding işletmesinin gelişimini anlamak, büyük ölçüde girişimin 

anatomik yapısının ortaya konmasıyla mümkündür. “Gelişmekte olan 

pazar” olarak Türkiye’yi irdeledikten sonra girişimin anatomisinin bu 

seyir içinde nasıl biçimlendiğini holding özelinde görmek, bu 

çalışmanın esas noktalarından birini teşkil etmektedir. Firmanın işletme 

grubu formasyonunu benimsemesi anlaşıldıktan sonra, çeşitlenmesi ve 

uluslararasılaşmasına ilişkin hipotetik ilişkiler ortaya çıkarılabilecektir. 

Bu çerçevede bu bölümde, öncelikle kurumsal yapının gelişimi 

çerçevesinde Türk holding işletmesinin gelişimi incelenmekte ve 

girişimcinin holding olarak neden ve nasıl yapılandığı aydınlatılarak bu 

yapının strateji deseni ortaya konmaktadır. 

2005 yılına gelindiğinde, Türkiye’nin en büyük 25 iktisadi aktörünün 

15’i işletme gruplarından müteşekkildir. Listede, biri yabancı sermaye 

yönünde özelleştirilen eski bir KİT olan Türk Telekom dışında toplam 

9 KİT de yer almaktadır. 
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Kaynak: “Çolpan, A., ve Hikino, T., 2008, İşletme Gruplarının İktisadi Rolü ve 
Çeşitlendirme Stratejisi, Yönetim Araştırmaları Dergisi, c. 8, s. 1-2, ss.23-58”’den 
uyarlanmıştır. 
 

15 işletme grubunun askeri/mesleki temelli yaygın mülkiyetli bir 

işletme grubu olan Oyak Grubu ve banka temelli yaygın mülkiyetli bir 

işletme grubu olan İş Bankası dışında diğer 13’ü ailelere aittir. Aile 

holdingleri içinde, Anadolu Grubu ve Tekfen Grubu dışında 11 tanesi 

de tek ailenin kontrolünde olan işletme gruplarıdır.  

Bu tablodan çıkarılacak ilk izlenim, çalışmanın başlarından bu yana 

ifade edilen gelişmiş/gelişmekte olan ülke paradokslarını yansıtan; çok 

Sıra Grup         Kuruluş Çalışan       Mülkiyet    
             Yılı  Sayısı              

1 Koç            1926 81.296  Koç ailesi 
2 Türk Telekom  1995 51.737  Yabancı 
3 Sabancı   1932 45.000  Sabancı ailesi 
4 TCDD            1856 39.000  Devlet   

5 Zorlu            1953 31.509  Zorlu ailesi 

6 Tedaş            1993 32.256  Devlet 

7 PTT  1840 30.088  Devlet 

8 Oyak            1961  30.000  Askeri yaygın mülkiyetli 
9 Çukurova         1923 26.500  Karamehmet ailesi  

10 Ülker            1944 23.500  Ülker ailesi 
11 Ziraat Bankası 1863 20.373  Devlet  

12 Tekel  1862 17.728  Devlet 

13 İş Bankası       1924 17.111  Banka temelli yaygın mülkiyet 
14 Doğuş            1951 16.450  Şahenk ailesi 
15 Şeker Fabr. 1925 16.445  Devlet    

16 Anadolu          1949 14.841  Yazıcı ve Özilhan aileleri 
17 Sanko             1966 14.000  Konukoğlu ailesi 
18 Ciner            1978 13.600  Ciner ailesi 

19 Taşkömürü K. 1848 13.347  Devlet 

20 Tefken            1956 12.500  Akçağlılar, Berker ve Gökyiğit  
aileleri 

21 Kömür İşl.K. 1957 12.268  Devlet 

22 Şahinler  1982 12.000  Şahinler ailesi 
23 Doğan   1950 11.666  Doğan ailesi 
24 THY  1933 11.121  Devlet 

25 Boydak  1957 11.100  Boydak ailesi 
   

Tablo 8. Türkiye’nin En Büyük 25 Ekonomik Aktörü (2005) 
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birimli ve çok iş kolunda faaliyet gösteren aile temelli işletme 

gruplarının baskın rolü ve kalkınmacı devlet çizgisinde kamu 

işletmelerinin rolünün nasıl bir dizgede bir araya geldiğidir. 

Yukarıda ifade edildiği gibi işletme grupları farklı ekonomik, sosyal ve 

kültürel çevreler barındıran değişik ülkelerde farklı özellikler sergilese 

de; ekonomi için taşıdığı önem, izlediği ilişkisiz çeşitlenme stratejisi 

gibi çeşitli özellikler açısında büyük benzerlikler sergilemektedir 

(Amsden ve Hikino, 1994; Chang, 2006). Yukarıda, gelişmekte olan 

ülkeler genelinde ve Türkiye özelinde ele alındığı gibi devlet ve pazar 

gibi işletme grubu gelişimini doğrudan etkileyen katmanlar ve bu 

katmanlarda grupların edindiği yetenekler, bu grupların 

formasyonunda başat rol oynamaktadır.  Şekil 3.3, bu yaklaşımın görsel 

bir gösterimini sunmaktadır. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Kaynak: Chang, J., 2006’dan uyarlanmıştır: Business Groups in East Asia, Financial 

Crisis, Restructuring, and New Growth 
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Şekil 4. Türk Holding İşletmesini Çevreleyen Kurumsal Dizge 
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2.3.1. Kurumsal Dizgenin Holding Formasyonuna Etkileri 

Önceki bölümde belirlenen makro çevrimler çerçevesinde; bu başlıkta, 

Türk girişimcisinin kurumsal dizgede sergilediği resim ortaya 

konmaktadır. Bu çerçevede, girişimin ekonomi-politik altyapısı, kamu 

kaynağına ilişkin altyapısı, hukuki altyapısı, sermaye yoğunlaşmasına 

ilişkin altyapısı ve aileye ilişkin sosyal altyapısı hususları 

değerlendirilerek holding olgusunun devlet-örgüt-pazar çerçevesi 

tamamlanmaktadır. Hemen belirtilmelidir ki, sıklıkla anılan girişimci 

olgusuna ilişkin sınıfsal bir çözümleme yapmak bu çalışmanın amacı 

değildir. Bununla birlikte, yeri geldiği müddetçe ve konuyla ilgili 

büyük girişimcilerle mümkün olduğu ölçüde sınırlı kalmak kaydıyla 

burjuvaya ilişkin değerlendirmelerde bulunulmaktadır.   

 (a) Ekonomi-Politik Döngünün Holding Formasyonundaki Etkisi 

Modern ulus devletin oluşumu ile sanayileşme arasında çok yakın bir 

ilişki vardır. İşletme tarihi bağlamında, Sanayi Devrimi’nden bu yana 

devletler iş konularında önemli bir rol oynamışlardır (Kipping, 2007). 

Sanayileşme de özel sektörle ve Türkiye örneğinde büyük girişimciyle 

doğrudan ilişkilidir (Buğra, 1995; Karademir ve diğerleri, 2005).  

Türkiye’de cumhuriyetin kuruluş yıllarında sanayileşmede en önemli 

rolü oynayan girişimci sınıfın bulunmadığı görülmektedir. İzmir İktisat 

Kongresiyle dönemin gelişme eksenleri, yerli girişimi yeşertmek ve 

yabancı sermayeyi çekmek üzerine inşa edilmişse de, 1929’a kadar 

uzayan süreçte devlet tekelleri, Lozan Antlaşması ek hükümleri gereği 
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özel kesime devredilememiştir. Ülkede dış ekonomik ilişkiler ve özel 

sektöre ilişkin tavrın görece özgür belirlenebilmesi için bu tarih bir 

dönüm noktası teşkil etmiştir (Buğra, 1995).  

Kuruluş dönemi, büyük oranda Guillén’in (1997, 2000) pragmatik-

popülist betimlemesine uymakta ve dönem yabancı işletmeler ve 

işletme grupları için uygun bir kurumsal çevre sunmaktadır. Bu 

varsayıma uygun biçimde, yukarıda belirtildiği gibi 1920-1930 

arasında kurulan anonim şirketlerin yaklaşık yüzde 33’ünde yabancı 

ortak görülmekte ve bunların ödenmiş sermayelerindeki yabancı pay da 

yüzde 43’ü bulmaktadır. Bununla birlikte, devlet tekellerinin devri 

konusundaki imkansızlık, bu dönemde devletin girdi sağlayan kimliğini 

oluşturmasına kısmen engel olmuş; bu durum, işletme grupları için 

avantajlı bir zemin oluşmamasıyla somutlaşmıştır.  

Guillén (1997)’in kararsız denge olarak adlandırdığı tipik Latin 

Amerikan örneğinin bir benzeri Türk pratiğinde görülmektedir. 

1930’ların devletçi ve korumacı sanayileşme anlayışı ile ulusçu-

popülist evrene doğru sınırları net olmayan bir sapma oluştuğu 

görülmektedir. Bu dönem, Sümerbank ve Etibank ile üretici kimliği 

kazanan devlet ile somutlaşmakta; buna paralel uygun örgütsel formlar 

olan kamu işletmelerinin ve bağımsız firmaların gelişmeye başladığı 

görülmektedir. Boratav’ın belirttiği gibi bu dönemde devlet ihaleleri 

bazı büyük girişimciler için başlangıç noktası olmuştur. Ayrıca sanayici 

bu dönemde devlet müdahalesinin niteliğinden değil fakat kendilerine 

dezavantaj yaratan uygulamalarla ilgili sıkıntı yaşamaktadır (Buğra, 

1995). Sunar, bu duruma, sanayicilerin devlet müdahalesine karşı 
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çıkmayarak kamu işletmelerini olumlu karşılaması ve korumacı 

politikalarla pozisyonlarının korunması olarak baktıklarını ifade 

etmektedir (1974:112).     

1940’ların sonlarında karşılaşılan ekonomi-politik döngü, korumacı 

devlet anlayışından çıkışı işaret etmektedir. Ülkenin kurumsal dizgesi, 

mevcut kararsız dengesi içerisinde tekrar pragmatik gelişim 

sergilemiştir. Yabancı sermaye bu dönemde kimya, plastik gibi alanlara 

yoğunlaşmış, ancak modern üretim teknolojileri yerine ithal girdi 

sağlamaktan ileri geçmemiştir. Bu dönemde Enka, Tefken, Doğuş ve 

Alarko gibi gruplar devlet ihalelerinde görülmeye başlanmış, ayrıca 

KİT-özel kesim işbirliği sayısında büyük artış yaşanmıştır. Yine de, bu 

dönemde Demokrat Parti’nin programında öngördüğü kamu 

müdahaleciliğinin azaltılmasına ilişkin kamu işletmelerinin devri gibi 

tedbirlerin hayata geçirilemediği görülmektedir.  

Planlı dönemde, öncekinin ithalata dayalı ekonomisi karşısında ithal 

ikamenin benimsendiği ve kararsız yörüngenin yine ulusçu dizgeye 

kaydığı gözlemlenmektedir. Bu dönemde kamu işletmeleri ağır 

sanayiye dönük ara malı üretimine ağırlık vererek özel kesime girdi 

sağlamaya çalışmıştır. Türkiye, 1980 sonrası tüm gelişmekte olan 

ülkelerde görüldüğü gibi yine asimetrik bir yönseme sergilemiş ve 

popülist evreden modernleşen evreye adım atmıştır. Bu dönemin en 

keskin dönüşümü, ihracatın sanayileşmenin ana çizgisini 

oluşturmasıdır. Bununla birlikte ithal ikame döneminden artık kapasite 

ve kamu yatırımlarının sanayileşmede yoğunluğunun düşmesi 
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dolayısıyla sanayi yatırımlarının 1990’lara kadar artmadığı 

gözlemlenmektedir (Sönmez, A., 2003). 

(b) Kamu Kaynaklarının Transferi ve KİT’lerin Girişimcinin 

Geliş(tiril)mesindeki Rolü 

Devletin ekonomik yaşamdaki etkisi, geçtiğimiz yüzyılda önemli 

ölçüde artmıştır. Soğuk Savaş’tan bu yana gelişmekte olan ülkeler başta 

olmak üzere gelişmiş ülkelerde de hükümetlerin sektör ve firma 

düzeyinde etkin müdahalesi görülmektedir. Müdahale mantığının en 

önemli aktörü olan KİT’ler, 1980’lere gelindiğinde gelişmekte olan 

ülkelerin kalkınmasının ayrılmaz bir parçası olmuştur. Bu eğilimin 

tersine dönerek hükümetlerin şirketleri ve kamu hizmetlerini 

özelleştirmeye başlaması için yirminci yüzyılın son çeyreğini beklemek 

gerekmiştir (Kipping, 2007). 

Ekonomi tarihi çerçevesinde, İkinci Dünya Savaşı’nın yarattığı özel 

koşullarda 1980’lere kadar KİT’lerin ekonomiye olumlu katkı 

sağlayacağı düşüncesi ilke olarak benimsenmiştir. Fordist sermaye 

birikimi ve tekelci regülasyon anlayışıyla birleşen bu sistem KİT’lerle 

somutlaşmıştır. Boratav ve Türkcan (1994:186)’a göre ideolojik ve 

siyasal konjonktür değiştiğinde de KİT’lere ilişkin uygulamalarda başat 

değişiklikler yaşanmamaktadır. Nitekim muhafazakar partilerin 

yönetimde bulundukları dönemlerdeki pragmatik eğilimli politikalar, 

bu kurum ve kuruluşların etkinliğini azaltmayı vaat etmelerine rağmen 

uygulamada bunun gerçekleşmeyip aksine güçlendirildikleri 

görülmektedir. İngiltere, Fransa ve İtalya gibi ülkelerde de görülen bu 
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durumun benzerine, yukarıda ifade edildiği gibi Türk pratiğinde de 

rastlanmaktadır. 

Gelişmekte olan ülkelerde, KİT politikalarının; içinde bulunulan 

ekonomik, sosyal ve politik koşullar çerçevesinde belirli formlarda 

geliştirildiği gözlenmekedir. Güçlü devlet dönemlerinde, devlet bizzat 

pazar mekanizmasına hakim olmaktadır ve bu dönemin en önemli aracı 

KİT’lerdir. Meksika, Şili ve Türkiye’de 1930’larda görülen durum 

budur. Devletin sürükleyici role sahip olduğu ekonomilerde KİT’ler, 

girişi zor sektörlerde kurularak özel kesime kaynak aktarmaktadır. Fas, 

Tunus ve Türkiye’nin 1946 sonrası sergilediği tablo böyledir.  

Kuramsal olarak devletin özel çıkara tabi kılındığı ekonomilerde ise 

KİT’ler, bazı sosyal/etnik/ayrıcalıklı gruplar lehinde kaynak 

dağıtmaktadır. Malezya ve Filipinler’de rastlanan bu politika, 1980 

sonrası dönemde, Türkiye’nin çizdiği tabloyla örtüşmektedir (Boratav 

ve Türkcan, 1993). 

Doğu Asya KİT modelinde devlet, ithal ikame dönemlerinde büyük 

sermaye birikimi sağlamış; KİT’leri piyasaya bırakmış ve fakat özel 

sektöre de müdahale etmiştir. Burada devlet güdümlü ciddi bir rekabet 

ortamı yaratıldığı görülmektedir. Diğer yandan Hindistan, Türkiye ve 

Latin Amerika örneklerinde KİT’ler; kalkınmada en önemli faktörler 

gibi algılanarak bürokratik bir yapıya sahip olmuştur (Boratav ve 

Türkcan, 1993).    
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Türkiye’de KİT yatırımlarının sektörel görünümüne bakıldığında, 

planlı dönemin başlangıcından bu yana KİT yatırımları ağırlıklı olarak 

imalat sanayisine yapılmaktadır. 1980 sonrası bu yatırımlar altyapıya 

ilişkin sektörlere aktarılmıştır (Kepenek, 1990).   

KİT’ler özel sektöre çeşitli biçimlerde destek olmuştur. İlk yöntemle 

KİT’ler fiyatlama süreci ve iştirakler yoluyla Türk girişimcisine 

doğrudan katkı sağlarken, yarı işlenmiş mamul üreterek sanayiye 

önemli düzeyde girdi sağlamıştır. Kepenek’in (1990) belirtiği üzere 

henüz 1933 yılında Ekonomik Bakanlığının raporlarında kamu 

girişimlerinin özel sektöre sağlayacağı katkıların altı şöyle 

çizilmektedir: (a) Özel girişim ve sermaye erbabına geniş ve faydalı 

endüstri imkanları sağlamak, (b) özel kesime ucuz ve kolay girdi 

sağlamak. 

Dolayısıyla 1930’larda şekillenen ekonomi politikalarının temel 

hedeflerinden birinin (i) özel girişimin yaratılarak korunması ya da 

doğacak sanayi şubatının tahtı emniyeti ve (ii) endüstriyel 

çeşitlenmenin sağlanması ya da huhsusi teşebbüs ve sermaye erbabına 

geniş ve faideli industrie imkanları bahşedilmesi olduğu açıkça 

görülmektedir (bkz. Ekonomi Bakanlığı Raporları; Kepenek, 1990).  

Pratikte bu amaçların, zaman zaman “kastını aşan” biçimde özel 

kesimin desteklenmesiyle sonuçlandığı görülmektedir. Yarı mamul 

sağlanarak özel kesime son ürünün hazırlanması ve satışına imkan 

sağlanmasının yanı sıra KİT’ler bazen Tekel’in tütün, SEK’in süt ve 

Sümerbank’ın pamuk alanlarında yaptığı gibi alımlar yoluyla 



 

 79 

girişimciye pazar olanağı ve yer yer piyasa üzeri fiyatlandırmayla gelir 

transferi olanağı sunmuştur (Kepenek, 1990). Diğer yandan KİT’lerin 

yarattığı dışsal ölçek ekonomileri ilgili sektörde girdi sağlayan 

girişimcilerin de üretim kapasitelerine olumlu etki yapmaktadır. Son 

olarak, özel kesime yönetici transferleriyle büyük girişimcinin 

KİT’lerden üst düzeyde faydalandıklarını söylemek gerçekleri 

yansıtmaktadır (Kepenek, 1990).  

Yine, Ticaret Hukukuna göre ortaklılarda kuruluş sermayesinin dörtte 

birinin ödenmiş olması, kalan kısmının taahhüt edilmesi yeterli 

bulunurken, uygulamada KİT’lerin taahhüt ettikleri sermayenin 

tamamına yakınını ödemesinin (Kepenek, 1990), bir tür girişim 

finansmanı olanağı yarattığı gözlenmektedir. Ayrıca, KİT iştiraklerinin 

kural olarak sermaye payının yarısından az olması ilkesi sonucu; 

KİT’lerin daha düşük sermaye payı ancak daha yüksek ödenmiş oran 

ile girişime kaynak yaratmasına olanak sağlamaktadır. Bu hususta 

1980’lerde 80 dolayında iştirake ulaşan Ziraat Bankası’nın örneğin 

Aydın Tekstil (1955), İstanbul Demir Çelik Sanayi (1957), Türktur 

İnşaat ve Turizm (1970) gibi ilişkisiz özel sektörlerde iştirak 

kurmasının (Kepenek, 1990) nedeni de açıkça belirmektedir.   

Yine, girişimin yeşerdiği dönemdeki belirsizlik ortamında devletle 

ortaklığın gerek yerli sanayici ve gerekse yabancı yatırımcı için çok 

cazip olduğu düşünüldüğünde, kuruluşlarından itibaren bu kuruluşların 

ortaklık konusunda oldukça deneyimli olması şaşırtıcı değildir. 

Nitekim, Kepenek (1990)’in sağladığı verilerle görevi kamuya büro 

malzemesi sağlamak olan Devlet Malzeme Ofisi’nin Arçelik’e yüzde 
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15 ile, Türkiye Elektrik Kurumu’nun Çanakkale Seramik’e yüzde 22,2 

pay ile Şeker Kurumu’nun Tat Konserve’ye yüzde 25 pay ile, Makine 

Kimya Endüstrisi Kurumu’nun Tofaş Otomobil’e yüzde 25 pay ile 

iştirak etmesinin; “kamu-özel kesim işbirliği ile belirsizliği azaltmak” 

amacıyla fazlaca uyuştuğu saptanmaktadır. Diğer yandan KİT’ler 

yoluyla ekonomik yönetimin başarısız girişimleri kurtarmak konusunda 

da kendilerine bir rol biçtikleri görülmektedir. Bu işletmelere (örn. 

Paktaş, Güney Sanayi, Töbank, Asil Çelik) başarısız dönemlerde KİT 

iştiraki sağlanarak ya da KİT’e dönüştürerek kurtulma olanağı 

sağlandığı da tespit edilmektedir (Kepenek, 1990). 

(c) Hukuksal-Mali Çerçevenin Holding İşletmesi Formasyonundaki 

Etkileri 

Holding kavramı, farklı bir tüzel kişilik olarak Türk Hukuk Sisteminin 

bir parçası olmamasına rağmen, aşağıda belirtildiği gibi, holdingin bir 

örgütlenme biçimi olarak kabul edildiği ve girişimin desteklenmesi 

çerçevesinde bu örgütsel forma mevzuata dayalı bazı avantajların 

sunulduğu görülmektedir. Hukuk sisteminin holding işletmesine 

sağladığı avantajlara bakıldığında; 1960 tarihli Yatırımlar (Holding) 

Anonim Şirketine Bazı İstisna Ve Muaflıklar Verilmesine Dair Kanun 

ve benzer tarihlerde vergi sisteminde yapılan değişikliklerin, 

holdingleri diğer işletmelerden karlı kıldığı görülmektedir. Bu 

düzenlemelere göre gruba bağlı şirketlerin kazançları vergi dışı 

bırakılarak çifte vergilendirme holding tarafından ortadan 

kaldırılabilmektedir (Buğra, 1995). Kurumlar Vergisi Kanunu’nda 

1985’te yapılan değişiklikle de “tam mükellefiyete sahip kurucuların 
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sermaye iştiraklerinden elde ettikleri kazançların kurumlar vergisi 

dışında tutulması” kabul edilmiştir. Bu şirketlerin net bir tanımı 

yapılmamakla birlikte Alpay (1988)’a göre kanunun lafzından ve 

ruhundan “çatı şirket” anlaşılmaktadır.  

Holding işletmesinin hukuki altyapısında önemli bir husus, Sanayi ve 

Ticaret Bakanlığının holdingleri, bağlı işletmeleri yönetmek ve finanse 

etmekle sınırlı tutmasıdır. Kuramsal olarak bu uygulama tartışmalı 

olmakla birlikte sınai ve ticari faaliyetlerle uğraşacak holdinglerin meri 

mevzuatta ikincil yedek akçe ayırmama istisnasından yararlanama-

yacağı görülmektedir (Eriş, 1995). Dolayısıyla yatırım amaçlı 

holdinglerin böyle bir istisnadan faydalandıkları görülmektedir.    

Ülkemizde, yukarıda ifade edilen vergi ve ticaret hukukuna dayalı 

avantajlara binaen, “1960 tarihinden önce ticaret ünvanında holding 

ibaresine yer veren şirket bulunmadığı” ifade edilmektedir (Alpay, 

1988:3). Alpay (1988)’a göre bu yıldan sonra ve özellikle 1970-1985 

yılları arasında holdingleşmenin ya da daha önce farklı ticaret 

ünvanlarıyla faaliyet gösteren şirketlerin holding ismini aldığı 

görülmektedir. (örn. Koç Holding-1963, Hacı Ömer Sabancı Holding-

1967, Tefken Holding-1971, Borusan Holding-1972, Alarko Holding-

1973, Eczacıbaşı Yatırım Holding-1973). Vergisel avantajların yanı 

sıra, karlarını ve maliyetlerini şirketlerine yayabilme olanağına sahip 

olan holdingler için yasal mevzuatın asıl anlamı, aile şirketinin devamı 

ile ilgili olmuştur. Bu imkanla holding işletmesi, aile girişiminin 

devamı amacıyla bağlı şirketleri yöneten çatı modeline oturmuştur 

(Buğra, 1995).   
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d) Bankacılık Sistemi ve İçsel Kaynakların Yaratılması 

7129 sayılı Bankalar Kanunu, bankaların, yüzde 25’ine sahip olunan 

iştiraklere kullandıracakları kredi oranındaki üst sınırı kaldırarak 

holding bankacılığına ve iç sermaye fonlarının oluşturulmasına önemli 

bir zemin hazırlamıştır. 1985’e kadar yürürlükte kalan bu düzenleme, 

holding işletmelerin bankacılık sektörüne hızlı bir giriş yapmasıyla 

seyretmiştir.  İnci’ye (2001) göre holdinglerin banka sahibi olmak 

istemesinin temel nedenleri arasında: (İ) iştiraklerin kolay ve ucuz fon 

temin etmesi, (ii) iç borç faizlerine dayalı yüksek banka karları, (iii) 

teminat mektuplarına ödenecek komisyondan tasarruf, (iv) düşük vergi 

yükü ile iştiraklerden bankaya kar aktarımı yer almaktadır. Dolayısıyla 

holdingler, mali piyasanın görece az gelişmiş olduğu ortamda 

bankacılık sektörüne giriş yaparak sermaye fonları yaratmada etkili 

olmuştur. Özellikle kriz dönemlerinde yüksek faiz oranlarıyla baş 

etmede holdingler bankalardan yüksek derecede faydalanmıştır. Sonuç 

olarak, 1980’lerden itibaren holding işletmelerinde başlayan bankacılık 

faaliyetlerinin bu gruplara çeşitlenmeleri yolundan büyük finansal 

imkanlar tanıdığı görülmektedir. Banka kredilerinden faydalanmak, 

çeşitlendirme stratejisi ile büyüyen gruplar için göreli olarak kolay hale 

gelmiştir. Sonuç olarak, büyük nakit iç rezervi olmayan birçok işletme 

grubu, kendi iç-mali piyasalarını yaratarak büyüme yolunda önemli 

mesafe kaydetmiştir (Karademir, 2004; Karademir ve diğerleri, 2005; 

Çolpan ve Hikino, 2008).   
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2.3.2. Holdinglerin Temel Karakteristikleri 

Daha önce Türk işletme grupları üzerinde yapılan çalışmalarda 

belirtildiği üzere holding işletmesinin ilişkisiz sektörlerde çeşitlenerek 

geniş bir alanda faaliyet gösteren çok-faaliyetli firmalar olduğu, aile 

mülkiyeti ve yönetiminde olduğu ve dikey merkezileştirilmiş otorite 

yapısına sahip olduğu bilinmektedir (Buğra, 1995; Buğra ve Üsdiken, 

1995; Selekler ve Gökşen, 2001; Karademir, 2004; Yaprak ve diğerleri, 

2007; Özgen ve Özgen, 2008; Üsdiken, 2008).  Holdingler, temel 

olarak devlet, pazar ve firma kurgusunun yarattığı dinamik etkileşim 

ortamında çeşitli yapısal ve davranışsal özellikler kazanmıştır. Bu 

başlıkta, holding işletmesinin yapısal karakteristiklerine ilişkin 

tespitlerde bulunulmaktadır. 

(a) Hukuksal Yapı 

Holdingler, Türk hukuk sisteminde bir şirket türü biçiminde kesin 

olarak tespit edilmemekle birlikte, Ticaret Kanunu’nda “amaçları başka 

şirketlere iştirakten ibaret şirketler” şeklinde tanımlanmaktadır (Alpay, 

1988; Çevik, 1994; Eriş, 1995; İpekçi, 2000). Holding, aynı kanunun 

136’ncı maddesinde yer alan ortaklıklardan da ayrı tutulmuştur. 

Dolayısıyla, 1956 tarihli mezkur kanunda, holding işletmelerine ayrı bir 

hukuksal kişilik atfedilmemekle birlikte (Alpay, 1988) bir örgütlenme 

biçimi olarak yer verildiği açıkça görülmektedir.   

Türk hukukunda yer alan holding kavramının temeli İsviçre Borçlar 

Kanunu’na dayanmaktadır (İpekçi, 2000). Yine, İngiliz hukuk 

sisteminde holding tanımında ana şirket ve bağlı şirketler arasında bir 



 

84 TÜRKİYE’DE İŞLETME GRUPLARININ KURUMSAL STRATEJİ ÖRÜNTÜLERİ: 
ULUSLARASILAŞMA VE İLİŞKİSİZ ÇEŞİTLENME 

ayrıma gidilerek; diğer bir şirkete ortak olan ve yönetim kuruluna 

egemen olman ya da diğer şirketin esas sermayesinin yüzde 50’sinden 

çoğuna sahip olan şirketlerin çatı şirket, diğerinin bağlı şirket olarak 

kabul edildiği görülmektedir. ABD’de de, federal kanunlardaki 

farklılaşmalar dışında Anglo- Sakson hukuk kurgusuyla uyumlu 

biçimde yönetim kuruluna hakimiyet esasının uygulandığı 

görülmektedir. Alman hukukunda konzern olarak tanımlanan 

holdingler aynı yönetim altında birleşme ya da diğer işletmeyi 

hakimiyet altına alma şeklinde ele alınmaktadır (İpekçi, 2000). 

Hukuki altyapıya ilişkin hukuk bilimini ilgilendiren tartışmalar bir 

yana, hukukta bir holding tanımında bulunan öğeler şöyle ifade 

edilmektedir (Gönenç, 1995; İpekçi 2000): (i) Çatı şirketin bağlı şirket 

sermayesine katılması, (ii) bu katılmanın şirketin yönetimine hakim 

olacak şekilde gerçekleşmesi, (iii) yönetime hakimiyetin, çatı şirketin 

sürekli ve temel amacı olması. 

Sonuç olarak çatı şirket, Türk pratiğinde yaygın biçimde anonim şirket 

olarak kurulmaktadır. Bağlı şirketin ise genellikle yönetimine pay 

sahipliği yoluyla egemen olunduğu görülmektedir (İpekçi, 2000). 

(b) Aile, Mülkiyet ve Kontrol Yapısı 

Türk girişimcisine ilişkin tarihsel bir aile çözümlemesi, büyük holding 

işletmelerinin gerisindeki aile olgusunu tespit etmek için zorunlu 

görünmektedir.    Türk sanayicilerinin sosyal ve akademik altyapısını 

ele alan araştırmasında Sunar, bu kesimin ayrıcalıklı bir çevrede 

doğmuş, iyi eğitim almış ve genellikle yüksek pozisyonlarda göreve 
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başlamış kişiler olduğunu belirtmektedir.  1961 yılında Ankara 

Üniversitesi’nde geliştirilen bir proje çerçevesinde sürdürülen saha 

çalışmalarında bu durumu doğrulayan sonuçlar elde edilmiştir. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Kaynak: Arif Payaslıoğlu, Türkiye’de Özel Sanayi Alanındaki Müteşebbisler ve 

Teşebbüsler, 1961, Türk İktisadi Gelişmesi Araştırma Projesi, Ankara Üniversitesi 
Siyasal Bilgiler Fakültesi, s.9-10)’dan İlkay Sunar, 1974, State and Society in the 
Politics of Turkey’s Development, Ankara Üniversitesi Basımevi, Ankara, s.110. 

 

Tablodan da görüleceği üzere sanayicilerin yüzde 66,6’sının babası 

işadamı, tüccar büyük toprak sahibi kişilerden oluşmaktadır. Aynı 

araştırmaya göre, endüstriyel girişimcilerin yüzde 29,2’si üniversite 

mezunu, 48,6’sı lise ve 11,6’sı ilkokul mezunudur. Yani, bunların 

yüzde 77,8’i lise ve üstü düzeyde eğitim sahibidir. Bu durum Sunay’a 

göre göstermektedir ki “aile bağlantıları gerekli olduğu halde, sanayici 

konumuna erişmek için aile tek başına yeterli değildir” (1974: 112). Bu 

araştırmada iş adamlarının yüzde 66,6’sı babalarının sermayelerinden 

faydalandıklarını, yüzde 47,1’i ise eşlerinin babalarının sermayelerinde 

faydalandıklarını göstermektedirler bu durum aileye dayalı yapının 

önemli bir göstergesidir. Yine girişimcilerin yüzde 86,6’sı firmalarının 

Meslek 

 

 

İş adamı- Tüccar  
Sanayici 

Ticaret ve Sanayi Dışında İşadamı 
Bürokrat 
Toprak sahibi, Çiftçi 
Serbest Meslek 

Esnaf, Sanatkar 

Diğer 

Baba 

Girişimci                  Eşi 
 

34,0   36,2 

15,9   8,4 

2,9   3,9 

17,4   21,5 

13,8   11,5 

5,0   6,2 

7,6   6,9 

3,6   6,2 

Tablo 9. Girişimcilerin ve Bunların Eşlerinin Babalarının Meslekleri (yüzde) 
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hem kurucusu hem de yöneticisidir. Diğer bir deyişle, mülkiyet yapısı 

büyük oranda ailenin elindedir (Sunay, 1974:115).  

Sanayileşmenin kurumsal dizgesine uygun olarak Türk holding 

işletmesinin mülkiyet yapısı da aile ve piramit kontrol yapısına 

dayanmaktadır (Buğra, 1995; Buğra ve Üsdiken, 1995; Selekler ve 

Gökşen, 2001; Almeida ve Wolfenzon, 2004; Karademir, 2004; Yaprak 

ve diğerleri, 2007; Çolpan ve Hikino, 2008; Özgen ve Özgen, 2008; 

Üsdiken, 2008, ayrıca bkz. Tablo 3.8). Yaygın mülkiyetli grupların 

aksine aile holdinglerinde doğrudan aile bireylerinin hisse payları 

yoluyla ya da aile bireylerinin kontrolünde olan diğer işletme/holding 

kuruluş yoluyla kontrol yolunu tercih edebildikleri gözlemlenmektedir. 

Örneğin Koç Holding, ailenin kontrolündeki Temel Ticaret ve Yatırım 

A.Ş. ile grubu kontrol ederken üç ortaktan müteşekkil Tekfen Holding, 

kurucuları olan Feyyaz Berker, Ali Nihat Gökyiğit, ve Necati 

Akçağlılar (şahıs ve holding) paylarıyla kontrol edilmektedir. Yine 

Sabancı ve Doğan Holding, Koç grubuna benzer bir yapıda holdingi 

kontrol ederken; Alarko grubu, kurucu paylarıyla kontrol edilmektedir. 

Holding işletmesinin bağlı işletmelerini kontrol etmesi de çapraz 

mülkiyet ve yönetim kademelendirilmesiyle oluşmuştur.  Örneğin Koç 

grubu şirketlerine ait Arçelik A.Ş.’de yer alan 10 kişilik yönetim kurulu 

listesinde zikredilen isimlerin 8’i holding yönetim kurulunda görev 

almakta, iki üye de diğer ortaklık iştiraklerinde yönetim kurulu 

üyeliklerinde bulunmaktadır. Benzer şekilde bu şirkette yönetimde söz 

sahibi olan personelin bir kısmı şirket iştiraklerinin yönetim 

kurullarında yer almaktadır (www. kap.gov.tr). 
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(c) Holdinglerin Davranışsal Karakteristikleri 

Türk holdinglerinin çeşitlendirme ve uluslararasılaşma davranışının 

gerisindeki en önemli etkenlerden biri, önceki başlıklarda ayrıntılı 

olarak ifade edilen kurumsal zayıflıklar ve boşluklardır.  Geç 

sanayileşen ülkelerdeki kurumsal boşlukları dolduran işletme grupları, 

Buğra’nın (1995) deyimiyle grup merkez yapısının girişimci yeteneği 

ya da risk sermayesi gibi piyasada oluşmayan kurumları ikame 

etmektedir Böylece, yukarıda ifade edildiği gibi Chandler’in tezlerine 

aykırı olarak firma, ilk aşamada doğrudan faaliyet çeşitlendirmesine 

gidebilmektedir. Diğer yandan iş adamı ve devlet ilişkisinin, holding 

oluşumunda önemli bir rol oynadığı görülmektedir. Özellikle 

gelişmekte olan ülkelerde, devletin ekonomideki baskın ve müdahil 

görünümü ve iş adamını belirli yatırım alanlarına yönlendiren 

görüntüsü; bir diğeriyle ilgisiz alanlarda çeşitlenmiş ve ailenin 

mülkiyetinde işletme gruplarının büyümesine olanak sağlamıştır 

(Buğra, 1995). Çeşitlendirme yoluyla riskin azaltılması da 

çeşitlendirmenin önemli bir güdüsü olmuştur. Belirtildiği gibi yüksek 

belirsizlik ortamında çeşitlendirme davranışı riskin yayılmasının 

önemli araçlarından biridir. Çeşitlendirme davranışının yönüne 

bakıldığında, ilişkisiz çeşitlendirmenin yukarıda ifade edilen 

çerçevelerin hiçbiriyle uyumlu olmadığı görülmektedir. Bu tür bir 

çeşitlendirme, girdilerde belirli bir olgunluğa ulaşılarak kaynak yığılımı 

yaratmakla mümkün olmaktadır (Amsden ve Hikino, 1994). 

Türkiye’de de, gelişmemiş ekonomi ve pazar kurumları dikkate 

alındığında, holdinglerin ilişkili çeşitlenmelerine olanak sağlayacak bir 
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kaynak yığılımından bahsetmek ilk evrelerde mümkün 

görünmemektedir. Dolayısıyla, holdingler, çeşitlenmede (i) devlet 

desteği, yönlendirmesi ve onayı, (ii) yabancı teknolojiye bağımlı 

büyümüşlerdir. Koç grubunun otomotiv sektöründe, Sabancı grubunun 

kimya, plastik ve kauçuk sektörlerinde, Eczacıbaşı grubunun ilaç 

sektöründe, Yaşar grubunun kimya sektöründe büyümesi akla gelen ilk 

örneklerdendir.  

Sonuç olarak holding işletmesi, genel olarak “tipik gelişmekte olan ülke 

kalkınması”yla uyumlu olarak, Türk kalkınma deneyiminde kurumsal 

boşluklar ve korumacı devlet müdahalesi ile formasyonunun 

temellerini bulan, aile kontrolünde gelişen ve davranışsal görüntüsü 

kurumsal dizgede gömülü birer çeşitlenmiş firma ağları olarak 

ekonomik yaşamın önemli bir parçasıdırlar.   
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3. TÜRKİYE’DE İŞLETME GRUPLARININ KURUMSAL 
STRATEJİLERİ: ARAŞTIRMA  

3.1. Araştırma Hipotezleri 

Ekonomik birimlerin işletme grubu formasyonuna girmesi; bu ajanların 

çeşitli kaynaklara sahip olma ve bu kaynakları yayma becerisi yanında, 

faaliyet gösterdikleri ekonomik ve kurumsal çevre etkileşiminde ortaya 

çıkan bir olgu olarak (Khanna ve Yafeh, 2007; Karademir ve diğerleri, 

2005) çeşitli hipotetik ilişkilerin merkezinde kendine yer bulmuştur.  

Bu çalışmada, Türk işletme gruplarının hakim örneği olan aile 

kontrolündeki holdinglere odaklanılmaktadır. Önceki bölümlerde ifade 

edildiği gibi temelde birer firma ağları (Cuervo-Cazurra, 2006) olan 

işletme grupları çeşitli görünümlere sahiptir. Gelişmekte olan ülkelerin 

birçoğunda olduğu gibi Türkiye örneğinde hakim ağ örgütlenme modeli 

olan aile holdingleri dışında, Türkiye İş Bankası gibi banka temelli, 

Oyak Grubu gibi mesleki temelli ya da İttifak Holding gibi sosyal 

temelli yaygın mülkiyetli işletme gruplarına da rastlanılmaktadır 

(Özgen ve Özgen, 2008). Öte yandan, özelleştirme süreci ile, bir diğer 

işletme grubu türü olarak betimlenen kamu mülkiyetli işletme 

gruplarının sayısının azaldığı görülmektedir.  

Bu çalışmada holdingler, çeşitlenmeleri ve uluslararasılaşmaları 

çerçevesinde çeşitli yönleriyle incelemeye tabi tutulmaktadır. 

Öncelikle, çeşitli gelişmekte olan ülke ekonomilerinde görüldüğü üzere 

Türk holdinglerini de karakterize eden bir unsur olarak çeşitlenme 

kavramı ele alınmakta; argümanlar, holdinglerin kaynakları ve faaliyet 

gösterdikleri kurumsal bağlam incelenerek hipotetik ilişkilere 
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dönüştürülmektedir. Diğer yandan, Türk holdinglerinin 

uluslararasılaşma düzeyleri analiz edilerek, içe dönük uluslararasılaşma 

ve dışa dönük uluslararasılaşma olmak üzere iki alt başlık çerçevesinde 

değerlendirmeye tabi tutulmaktadır.  

3.1.1. Pazar ve Kaynaklar: Çeşitlenmeye ve 
Uluslararasılaşmaya İlişkin Hipotezler  

Firmaların, çok birimli girişim formasyonunu kazanmak için üç tür 

strateji uyguladıkları görülür: (i) dikey entegrasyon, (ii) ilişkili 

çeşitlenme, (iii) ilişkisiz çeşitlenme (Hill ve Hoskisson. 1987). Dikey 

entegrasyon stratejisi ölçek ekonomileri yanında girdi ve çıktı üzerinde 

kontrol sağlaması itibariyle firmanın işlem zincirinde katma değer 

sağlamaktadır. Kapsam ekonomileri (Teece, 1980) yarattığı ileri 

sürülen ilişkili çeşitlendirmenin en önemli belirleyicisi, ortak girdi 

havuzundan faydalanılmasıdır (Hill ve Hoskisson. 1987). İlişkisiz 

çeşitlendirmenin ekonomik faydasına ilişkin evrensel kabul gören bir 

kuram geliştirilmemiştir; bununla birlikte, bu tür çeşitlendirmenin 

ekonomik faydaya dönük riskliliğine ilişkin araştırmaların hayli yaygın 

olduğu göze çarpmaktadır.  

Rumelt’in (1974) çeşitlendirmeyi kavramsallaştırdığı çalışmalardan bu 

yana çeşitlenme araştırmalarında performansla ilişkilerin sürekli olarak 

sınandığı görülmektedir. Bu içerikteki çalışmaların öncülleri olarak 

sayılabilecek araştırmalar, gelişmiş pazarlarda ve özellikle Amerikan 

menşeli endüstriyel gruplarda test edilen ilişkilerden hareket etmektedir 

(Nachum, 1999). Bu zeminde geliştirilen yaklaşımlar; sebeplerinden 

ziyade çeşitlenmenin yarattığı sonuçlara odaklanarak konglomeraların 
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ürettiği anti-rekabetçi mekanizmalarla nasıl güçlendiklerini ortaya 

koymaktadırlar (Edwards, 1955; Montgomery, 1994). Bu dönemde 

görgül çalışmaların, işletme grubunun ve gruba üyeliğin performansla 

olan ilişkisine odaklandığı görülmekte (Özgen ve Özgen, 2009); son 

tahlilde konglomera odaklı çalışmalarda ilişkisiz çeşitlenme stratejisi 

ve performans arasındaki ilişkilerin negatif yönlü ve değer kaybı 

yaratacak şekilde geliştiği (Amihud ve Lev, 1981; Montgomery, 1994; 

Khanna ve Palepu, 2000; Choi ve Cowing, 2002) tespit edilmektedir. 

Benzer şekilde Hoskisson ve Hitt (1990), erken dönemde 

çeşitlendirmenin ekonomik fayda üretmesine ilişkin yapılan 

araştırmalar için, genel olarak ilişkili çeşitlenmenin pozitif ve ilişkisiz 

çeşitlenmenin negatif bir performans değişikliği sergilemesine dönük 

sonuçlar ürettiğini belirtmektedirler. Diğer yandan, 1980’li yıllarda 

gelişmekte olan ülkeler kapsamında yapılan araştırmalarda ise ilişkisiz 

çeşitlendirme ve değer yaratma arasında pozitif bulgulara sıklıkla 

rastlanmaktadır (Chung ve Choi, 1988). Genellikle bu durum, ABD’de 

ilişkisiz sektörlerde çeşitlenmeyi gereksiz ve dahi zararlı kılan 

kurumsal ortam ile gelişmekte olan veya azgelişmiş ülkelerdeki 

kurumsal ortamın farklılığına bağlanmaktadır (Khanna ve Palepu, 

2000). Sonuç olarak gerek pazar yapısı ve gerekse firma stratejisi 

çerçevesinde, firmanın yeni ürün hatları ya da yeni şirketler kurarak 

veya satın alarak yeni pazarlarda çeşitlendiği ve buna dönük çeşitli 

nedensel ilişkiler kurulduğu görülmektedir (Choi ve Cowing, 2002). Bu 

durum, işletme gruplarının formasyonunu ve strateji desenini açıklayan 

kuramsal yaklaşımların çeşitlenme ve uluslararasılaşma konularında da 

zenginleşmesini beraberinde getirmiştir. 
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İşletme gruplarının çeşitlenmesini ve uluslararasılaşmasını ele alan en 

popüler yaklaşım, kuşkusuz, işlem maliyetleri kuramına (Coase, 1937; 

Williamson, 1981) dayanan ekonomik bakış açılarıdır. Bu kuram 

üzerinde geliştirilen yaklaşımlar, işletme gruplarının iç örgütsel 

düzenlemeleri yerine daha ziyade dışsal pazar koşullarına dikkat 

çekmektedir (Yiu ve diğerleri, 2007). Bu yaklaşımı benimseyerek 

Khanna ve Palepu (1997), gelişmekte olan ülkelerde işlem 

maliyetlerinin kurumsal boşluklar (institutional void) nedeniyle yüksek 

olduğunu ileri sürmektedir. Kurumsal boşluklar emek, sermaye ve 

teknolojide faktör pazarlarına ilişkin etkinsizlikler; ürün pazarında 

yetersiz bilgi; devlet müdahalesiyle ilgili yetersiz politikalar ve akdi 

ilişkileri güvenceye alan yasal altyapının yetersizliğidir (Khanna ve 

Palepu, 1997; Karademir ve diğerleri, 2005). Bu şekilde firmalar, kendi 

içsel pazarlarını yaratmak suretiyle işletme grubu formasyonunu 

kazanarak etkin olmayan pazar kurumlarını ikame etmekte ve kurumsal 

boşlukları doldurmaktadır (Castañeda, 2007; Yiu ve diğerleri, 2007; 

Özgen ve Özgen, 2009). Aynı şekilde gruplar, kendi içlerinde 

kaynaklarını organize ederek grup içi kaynak tahsis mekanizması 

yaratmaktadırlar (Yiu ve diğerleri 2007; Chang ve Hong, 2000; Guillén, 

2000). Diğer bir deyişle; sermaye piyasaları gelişmemiş, yetişmiş 

işgücünün kıtlığı, bilgi sağlamanın zorluğu gibi kurumsal yapılarla 

karakterize olan gelişmekte olan ülkelerde çeşitlenmenin, içsel 

piyasaların yaratılarak bizzat bu kurumların ikame edilmesi kuralıyla 

verimli sonuçlar üretebileceği tezi öne sürülmektedir (Castañeda, 2007; 

Khanna ve Yafeh, 2007). Piyasa başarısızlığı yaklaşımına göre, 

özellikle finansal pazarlar başta olmak üzere piyasa başarısızlıklarının 
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görüldüğü gelişmekte olan ülkelerde, dış sermaye pazarlarının makul 

şartlarda ulaşılabilir olmaması nedeniyle, firmaların banka ve diğer 

finansal kurumlar edinerek içsel sermaye fonları yarattığını ileri 

sürmektedir (Choi ve Cowing, 2002). 

Türk işletme gruplarının da benzer şekilde çeşitli sektörlere giriş 

yapmasının zemininde kendi içsel piyasalarını yaratmak olduğu tezleri 

ortaya atılmıştır (Buğra, 1995, Karademir, 2004, Özgen ve Özgen, 

2009). Görgül çalışmalardan birinde Karademir (2004), holding 

kapsamını geniş tutarak grubun banka sahibi olmasıyla çeşitlenme 

düzeyi arasında pozitif bir ilişki olduğu sonucuna ulaşmıştır. Gerçekten 

de, özellikle 1980’li yıllarla birlikte birçok işletme grubunun çeşitli 

finans kurumlarının sahibi olduğu görülmektedir. Bu dönemde 

Bankalar Kanunu’nun imkan tanıdığı kredi olanakları ile, grup içinde 

finansal kaynakların sanayi ve ticaret sermayesiyle birleşmesine olanak 

sağlandığı ileri sürülmektedir (Sönmez, 1992).  

İthal ikameci dönemi çevreleyen 1960’lı yıllarda, küçük devlet 

bankalarının tasfiye edildiği görülmektedir. 1970’li yıllardan itibaren 

holdinglerin bankacılık sektörüne giriş yaptıkları da gözlenmektedir. 

Bunun temel sebebi, kuşkusuz 1985’e kadar yürürlükte kalacak ve 

bankanın iştiraki işletmelere kredi vermede üst sınırı kaldıran 7129 

sayılı Bankalar Kanunu’dur. Dolayısıyla bu yıllardan itibaren ve 

özellikle kriz dönemlerinde yüksek faiz oranlarıyla baş etmede 

holdingler bankalardan yüksek derecede faydalanmıştır. Çolpan ve 

Hikino (2008)’ya göre de 1980’lerden itibaren holding işletmelerinde 

başlayan bankacılık faaliyetlerinin bu gruplara çeşitlenmeleri yolundan 
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büyük finansal imkanlar tanıdığı görülmektedir. Banka kredilerinden 

faydalanmak, çeşitlendirme stratejisi ile büyüyen gruplar için göreli 

olarak kolay hale gelmiştir. Sonuç olarak, nakit mali kaynakları 

olmayan birçok işletme grubu, kendi iç-mali piyasalarını yaratarak 

büyüme yolunda önemli mesafe kaydetmiştir.  

Bununla birlikte 1990’lı yıllardan bu yana mali kesimde ağırlıklı olarak 

yaşanan konjonktürel krizler sonucunda finans kesimine ilişkin 

kuralların gözden geçirilerek bankacılık sisteminin yeniden 

tasarlanması ve bankacılık kesiminde görülen hızlı uluslararasılaşma 

sürecinin; bulunulan noktada, bankacılık kesiminde yer alma 

stratejisinin, işletme grubunun sektörel kapsamıyla ilişkilerini 

zayıflattığı görülebilir. Bununla birlikte, işletme gruplarının kendi iç 

piyasalarını yaratarak çeşitlenmelerinin en yerinde örneği kuşkusuz 

bankalardır ve bu ilişkinin zayıfladığı öne sürülse de bankacılığın 

çeşitlenme üzerinde halen etkili olduğu görülmektedir. Dolayısıyla,  

Hipotez 1: İşletme gruplarının bankacılık sektöründe faaliyet 

göstermesi ile çeşitlenme düzeyi arasında pozitif bir ilişki vardır.  

Ortodoks ekonomik kuramdan; homojen değil heterojen firmalara 

odaklanarak ve denge değil büyüme kuramı geliştirerek (Penrose, 

1959) ayrılan kaynak tabanlı yaklaşımlar temel olarak, firmaların 

kaynak olarak adlandırılan üretken faktörlerdeki artık kapasite 

sonucunda diğer sektörlere çeşitlendiğini ileri sürmektedir (Chatterjee 

ve Wernerfelt, 1991; Montgomery, 1994; Wernerfelt, 1984). Kaynak 

tabanlı yaklaşımda, “firma kaynakları” olarak tüm varlıklar, yetenekler, 
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örgütsel süreçler, bilgi gibi firmanın etkinlik ve etkililiğini artıracak 

stratejileri uygulamasına olanak sağlayan; değer yaratarak rekabet 

avantajını sürdürülebilir ve kolaylıkla taklit edilemez kılan tüm 

unsurlar sayılmaktadır. Barney (1991, 104-105), buradan hareketle, 

sürdürülebilir rekabet avantajına olanak sağlayacak bir firma 

kaynağının dört özelliğe sahip olması gerektiğini ifade etmektedir: (i) 

değerli olması, yani fırsat üretmesi ve/veya dışsal tehditleri bertaraf 

edecek nitelikte olması, (ii) firmanın mevcut ve potansiyel rekabeti 

açısından “nadir” özelliğini taşıması, (iii) kusursuz taklit edilememesi, 

(iv) eşdeğer bir ikamesinin bulunmaması.  

Bu yaklaşıma göre çeşitlenme düzeyi, firmanın kaynak yığılımının bir 

eseridir. Kaynak tabanlı yaklaşım, bir firmanın büyümesini, yeni 

kaynak ve yetenek birikimi ve dağıtımını içeren bir örgütsel öğrenme 

ile gerçekleştireceğini ileri sürmektedir (Song ve Cho, 1998). Kaynak 

tabanlı yaklaşıma göre gelişmekte olan ülkelerde, asimetrik ticaret ve 

yatırım dönemlerinde gerekli kaynakları bir araya getirerek (Kock ve 

Guillén, 2001) farklı sektörlere giriş yapma kabiliyetine sahip az sayıda 

girişimcinin ekonomik önemi oldukça yüksektir (Guillén, 2000). 

Özellikle korumacılıkla karakterize olan bu dönemlerde örgütsel ve 

teknolojik kapasiteleri düşük olan firmaların bu yetenekleri geliştirmek 

için izleyecekleri tek bir stratejinin varlığından bahsedilmektedir: Yerel 

otoritenin ve kaynak sahiplerinin onayı ve desteğiyle yabancı örgütsel 

ve teknolojik yeteneklere erişmek (Kock ve Guillén, 2001). Bu 

çerçevede bu kabiliyet (i) grup yeni bir endüstriye girmezse atıl 

kalmaktadır, (ii) çoklu kullanıma sahiptir; (iii) ticarileştirilmesi zor 
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olduğundan bunlara sahip grupların ilişkisiz sektörlerde bu kabiliyetle 

çeşitlenmesini teşvik etmektedir. İşletme grubunun sahip olduğu 

kabiliyet, asimetrik dönemlerde taklit edilemez ve özgün nitelik 

kazanmaktadır (Guillén, 2000; Kock ve Guillén, 2001). Hitt ve 

Hoskisson (1990)’un belirttiği gibi, çeşitlenme politikaları hükümet 

politikalarıyla bağlantılı olduğunda, genellikle gruplar toplamda 

başarısız olmalarına imkan vermeyecek ölçüde diğer sektörlere 

çeşitlenme konusunda fırsat arayışına girmektedirler. Dolayısıyla 

popülist/pragmatik ya da ulusçu/modern dönemler (endüstriye girişi 

için yerli/yabancı kaynak kombinasyonuna imkan olmadığı 

dönemlerde) işletme gruplarına çeşitlenme için fırsat veren 

dönemlerdir.   

Türkiye’de de 1980’de piyasanın görece liberalleştirildiği dönemden 

önce görülen asimetrik yönseme, bu argümanın Türk örneğinde 

kurulmasına ilişkin doneler sağlamaktadır. Yukarıda ayrıntılı olarak 

ifade edildiği bu dönemler, işletme gruplarının çeşitlenmesi ve 

uluslararasılaşması için çeşitli fırsatlar yaratmışlardır (Yaprak ve 

diğerleri, 2002, 2004). 1980’lere kadar ele alınan dönemde, devlet 

ekonominin yönlendiricisi olarak yasal-ekonomik altyapıyla bu formu 

teşvik ederken holding işletmesi için çeşitlenmek ve yabancı 

yatırımcıların iş birliğine erişmek zor olmamıştır (Buğra, 1995; Yaprak 

ve diğerleri, 2007). 1980 sonrası dönem için bu açıklamaların devam 

ettiğini söylemek mümkün görünmemektedir. Aradan geçen yaklaşık 

30 yıllık dışa açık dönemde temas kabiliyetinin örgütsel ve teknolojik 

kabiliyetlere dönüşmesi (Kock ve Guillén, 2001) beklenen bir 
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değişimdir. Diğer yandan, ekonominin önceki dönemlere kıyasla 

radikal bir dönüşüm yaşadığı bu tarihten itibaren örgütsel çeşitlenmeyi 

kaynak temelinde açıklayacak tek değişken, holding işletmelerinde 

hacme bağlı kaynak yığılımının sergileyeceği çeşitlenme tablosudur. 

Dolayısıyla 1980’lerden itibaren devlet ve yabancı işletmelerle temas 

kabiliyetinin sağladığı “kaynakları bir araya getirme yeteneği” ve 

ilişkisiz çeşitlenme fırsatı; örgütsel yetenek etkinliğine dayalı yeni 

çevrede farklı bir görünüm arz etmektedir. Bununla birlikte korumacı 

sanayileşme döneminde temas kabiliyetleriyle büyüyen büyük ölçekli 

işletme gruplarında doğal olarak kaynak yığılımı daha yüksek 

düzeylerde gerçekleşmiştir. Kaynak yığılımının büyük ölçekli işletme 

gruplarında daha yüksek olduğu düşünüldüğünde bu yığılımın bir eseri 

olarak iç pazarda bu kaynakların yayılarak çeşitlenmenin sağlanacağı 

düşüncesiyle örgütsel hacim ve çeşitlenme düzey arasında ilişki 

kurulabilir (Karademir, 2004; Özgen ve Özgen, 2008). Diğer yandan, 

kaynaklara esas teşkil eden temas kabiliyeti ile zaman içerinde 

kazanılan proje yürütme kabiliyeti (Amsden, 1994), açıklandığı gibi 

büyük ölçüde yabancı girişimlerin örgütsel kabiliyetlerine 

dayandığından içe dönük uluslararasılaşmada kaynak yığılımının 

büyük olduğu grupların düzeyinin daha yüksek olması beklenir. 

Dolayısıyla;   

Hipotez 2a: İşletme gruplarının örgütsel hacmi ve çeşitlendirme düzeyi 

arasında pozitif bir ilişki vardır 
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Hipotez 2b: İşletme gruplarının örgütsel hacmi ve içe dönük 

uluslararasılaşma düzeyi arasında pozitifi bir ilişki vardır.   

3.1.2. Kurumsal Yapı: Çeşitlenmeye ve Uluslararasılaşmaya 
İlişkin Hipotezler 

1980’lerde; gelişmekte olan ülkeler özelinde işletme gruplarına dönük 

araştırmalar yaygınlaşmaya başladığında, ilişkisiz ve hızlı 

çeşitlenmeyle birçok sektörde faaliyet gösteren, buna mukabil birçok 

batılı örnekte karşılaşıldığı gibi değer kaybı yaratmayan, temel olarak 

devlet yöneltimli kalkınma evresinin bir çıktısı gibi görülen (Hamilton 

ve Biggart, 1988) veya Chandler’in yönetsel merkezli girişimine 

uymayan (Kock ve Guillén, 2001; Tsi-Auch ve Lee, 2003) bu özel 

işletme ya da örgüt türünün bu sonuçları nasıl ürettiğinin ve nihayet bu 

örgüt türlerinin formasyonunun incelenmesinin daha çekici hale geldiği 

ve karşılaştırmalı zeminlerde örgüt formasyonunun araştırma odağına 

alındığı görülmektedir. Bu araştırmalardan birinde Wan ve Hoskisson 

(2003), Avrupa ülkelerini merceğe alarak, çeşitlenme stratejilerinde 

temel belirleyici etkenlerden biri olarak bulunduğu ülke çevresini 

önemli bir açıklayıcı değişken ispat etmektedirler. Bu noktada, 

kurumsal çevreye ilişkin hipotezler geliştirilirken kurumsal 

konfigürasyon ile örgütsel yapılanma ve eşbiçimsellik kavramını ele 

almada yarar görülmektedir.  

Kurumsal yaklaşımın temel sorgu eksenlerinden biri olan eşbiçimsellik, 

örgütleri benzer yapı, strateji ve süreçleri benimsemeye yönlendiren 

çeşitli faktörleri içeren açıklayıcı bir çerçevedir (Dacin, 1997; 

Deephouse, 1996; DiMaggio ve Powell, 1983; Tolbert ve Zucker, 
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1983). Kuramsal temelleri açısından eşbiçimsellik, aynı 

popülasyondaki örgütlerin benzer karakteristikler sergilemesine ilişkin 

(Oliver, 1988) popülasyon ekolojisi yaklaşımı tarafından geliştirilmiş 

önemli bir tasarımdır (Hannan ve Freeman, 1977; Meyer ve Rowan, 

1977; DiMaggio ve Powell, 1983). Oliver’in tespitiyle, Hannan ve 

Freeman (1977) eşbiçimliliği, aynı çevresel kısıtlar dizgesinde bulunan 

firmaların, rekabetçi baskıların sonucu olarak diğer firmalarla benzer 

karakteristikler sergilemeye uyum sağlaması olarak tanımlarken, 

DiMaggio ve Powell (1983), eşbiçimselliğin, bir örgütsel alanın 

(organizational field) örgütleri homojenliğe sürükleyen karşılıklı ilişkili 

kollektiviteye göre yapılandırılmasından kaynaklandığını öne 

sürmektedirler (1988: 543). Diğer bir deyişle, örgütsel alandaki diğer 

kurumların etkileri, örgütlerin yapı ve formunda tekbiçimliliğe 

(Nelson, 1989) yönelik bir baskı oluşturabilir (Dacin, 1997).  

Eşbiçimselliğe konu olan örgüt karakteristikleri ile ilgili erken 

çalışmalar, örgüt yapısı ve uygulamalarını merkeze alırken (Meyer ve 

Rowan, 1977, Tolbert ve Zucker, 1983), 90’lı yıllarda örgütsel 

stratejinin (D’Aunno ve diğerleri, 1991; Fligstein, 1991; Oliver, 1991; 

Haveman, 1993; Deephouse, 1996) ve son dönemlerde sembolizmin 

(Glynn ve Abzug, 2002) araştırma süjesi olarak kullanıldığı 

görülmektedir. Bu araştırmacılardan Deephouse (1996), örgütsel 

çevrede yaşanan belirsizliğin uygun strateji seçimini bulanıklaştırdığını 

belirterek eşbiçimselliği açıklamaktadır. Buna göre ilk olarak örgüt 

belirsizlikle karşılaştığında başarılı örgütleri taklit edecektir (DiMaggio 

ve Powell, 1983; Haveman, 1993). İkinci biçimde örgüt, iş dernekleri, 
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idari bağlantılar ve diğer ağlar aracılığıyla uygun firma davranışını 

öğrenecektir (Deephouse, 1996). Scott’a (1983) göre geniş kurumsal 

yapı meşru örgütsel formları tanımlar; örgütler ise, kaynakları ve 

meşruiyeti güvenceye almak için bu örgütsel formlarla eşbiçimsel 

olmaya eğilimlidirler. Dolayısıyla kurumsal yaklaşımda meşruiyet 

önemli bir eksendir (Deephouse, 1996). Deephouse, kurumsal 

yaklaşımın merkezi varsayımları olan eşbiçimsellik ve meşruiyeti ele 

alan araştırmasında, örgütsel eşbiçimselliğin örgütsel meşruiyeti 

artırdığını ortaya koymaktadır (1996). Eşbiçimselliğin kaynaklarını 

işaret eden çalışmasında Dacin (1997), kurumsal normlara uyum 

baskısının; geniş normatif çevre, devlet ve diğer baskın örgütler, 

profesyonel norm ve standartlar, görev gerekleri hakkında belirsizlikler 

gibi çeşitli kaynaklardan geldiğini belirtmektedir. DiMaggio ve Powell 

(1983) gibi kurumsal yaklaşımın kurucuları, eşbiçimselliğin örgütler 

arası ilintililikten kaynaklandığını ileri sürmekle birlikte, Dacin’e göre, 

eşbiçimselliğin daha geniş toplumsal beklentilerden kaynaklanan 

baskılarla da oluşabileceğini göz önüne alınmalıdır. Örgütsel alanın bu 

yapılaşması, örgütleri homojenliğe iteklemektedir (1997:49).  

Bir diğer çalışmada, Ghoshal (1988), büyük Güney Kore firmalarının, 

örgüt çevresi ile ilgili bilgi toplama faaliyeti olarak ifade edilen çevresel 

tarama faaliyetlerini, Amerikan firmalarının bu faaliyete yönelik 

uygulamalarıyla karşılaştırmalı çerçevede analiz ettiği çalışmasında; 

tarama uygulamalarının Amerikan firmalarında farklılaştığını ancak 

Güney Kore firmalarında oldukça benzer özellikler sergilediğini tespit 

etmektedir. Ghoshal, Güney Kore firmalarındaki benzeşmenin normatif 
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ve mimetik eşbiçimsellikten (DiMaggio ve Powell, 1983) 

kaynaklandığını öne sürmekte ve örgütler arası etkilerin firma 

davranışını etkilediğini ortaya koymaktadır (1988). 

Kurumsal çevre ve örgüt stratejilerini ele alan bir diğer araştırmacı 

Haveman’a (1993) göre, örgütsel çevrenin değişen doğası temelinde; 

çeşitlenen firmanın, etkin ve rasyonel seçim süreçlerine ek olarak 

kurumsal ve politik süreçleri de içine alacak şekilde faaliyet gösterdiği 

çevrenin incelenmesi, daha anlaşılır bir çerçeve sunmaktadır. 

Kurumsal yaklaşım, görüldüğü üzere, meşruiyet ve eçbiçimsellik 

temelinde gelişmekte olan ülkelerde işletme gruplarının 

formasyonunda ve davranışlarının açıklanmasında önemli açılımlar 

sağlamaktadır. Bu kuram dahilinde yapılan bazı çalışmalarda kurumsal 

yapının örgütsel form üzerindeki belirleyiciliği vurgulanmakta ve 

ekonomik örgütün kalkınma üzerindeki etkileri değerlendirilmektedir 

(Hamilton ve diğerleri, 2000; Hamilton ve Biggart, 2000). Khanna ve 

Yafeh’in ileri sürdüğü gibi grupların sadece çevreden etkilenen endojen 

formlar olarak değil, fakat aynı zamanda içerisinde faaliyet 

gösterdikleri çevreyi de etkileyen ve hatta şekillendiren aktörler 

olduğudur. Bu konuda ekonomektrik ve tarihsel veriye dayalı 

uygulamalar kıt olmakla birlikte sonuçlar kimi zaman olumlu etkiler 

işaret ederken kimi zaman refah azaltıcı etkiler ortaya koymaktadır 

(2007:334).  
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Kurumsal yapının örgütsel form üzerindeki etkileri üzerine yapılan 

çalışmalardan birinde Chung (2001), Tayvan işletme gruplarının 

evriminde kurumsal yapının rolünü vurgulamaktadır. Chung’un 

bulgularına göre pazar değişkeni genel anlamda firmanın büyümesini 

açıklamakla sınırlı kalırken kurumsal konfigürasyon örgütsel 

yapılaşma farklılıklarını izah etmekte en başarılı açıklayıcı olmaktadır 

(2001). 

Önceki bölümlerde izah edildiği üzere birçok gelişmekte olan ülke 

örneğinde rastlandığı gibi 1980’lere kadar Türkiye’de devlet, piyasa 

oluşturmada oldukça etkin bir rol üstlenmektedir (Karademir ve 

diğerleri, 2005). Buğra (1995), işletmelerin piyasa sinyallerine göre 

değil fakat devlet tarafından işaret edilen “yatırım yapma rolleri”ne 

ilişkin görevlerine uygun hareket ederek farklı sektörlerde 

çeşitlendiklerini belirtmektedir. Yine Buğra (1995)’ya göre, devletin 

ekonomiye müdahalesinin nitelikleri incelendiğinde; bu durumun 

ekonomik rantı ve riski artırdığı gözlenmektedir. Sonuçta, büyük 

işletmelerin farklı sektörlerde çeşitlenmesi, bir yandan ekonomik rant 

üretirken diğer yandan da riski yayarak azaltma olanağı sağlamaktadır. 

Benzer sonuçların sınırlı sayıda araştırmada elde edildiği 

görülebilmektedir. (Gökşen ve Üsdiken, 2001; Karademir, 2004; 

Çolpan ve Hikino, 2008) Dolayısıyla, önceki bölümde ayrıntılı olarak 

ele alındığı gibi, Türkiye’de girişimin ekonomi-politik çerçevesinde 

gömülü kurumsal dizgenin yarattığı büyüme modelinin; holding 

işletmesinin farklı iş alanlarında çeşitlenerek büyümesi ve 

uluslararasılaşması için 1980’lere kadar gerçekleşen döngülerde 
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eşbiçimsel bir strateji deseni olduğu görülmektedir. Gerçekten kuruluş 

dönemi, her biri birer kurumsal dönüşüm (Gökşen ve Üsdiken, 2001) 

içeren geçiş noktalarında ekonomi-politik çevre ve bu çevreye uyum 

sağlama evresinde kurumsal dinamiklerin değiştiği dönemlerdir.  

Kurumsal yaklaşıma göre, her biri farklı bir kurumsal dizge arz eden 

dönemlerde kurulan holding işletmelerinin sergilediği çeşitlenme 

davranışının da farklı olması gerekmektedir. Dolayısıyla, devlet 

güdümlü dönemde hızlı ve ilişkisiz çeşitlenme fırsatı yakalayan işletme 

gruplarının çeşitlenme düzeyi geç dönemlerde ve özellikle 1980’den 

sonra gelişen işletme gruplarına oranla daha yüksek düzeyde 

gerçekleşmelidir (Gökşen ve Üsdiken, 2001; Karademir, 2004). 

Bununla birlikte, 1980’lerden sonra çeşitlenen işletme gruplarının daha 

farklı bir kurumsal dizgede büyüdüğü ve bu dönemde liberalleşen 

piyasa koşullarında serbest rekabet ve dışa açıklık gibi koşulların 

varlığı dikkate alındığında geç dönemde kurulan işletme gruplarının, 

içinde büyüdükleri dönemsel çevreyle uyumlu olarak, dışa yöneliminin 

daha yüksek olması beklenmektedir (Gökşen ve Üsdiken, 2001). 

Hipotez 3a: İşletme gruplarının kuruluş dönemi ve çeşitlenme düzeyleri 

arasında pozitif bir ilişki vardır. 

Hipotez 3b: İşletme gruplarının kuruluş dönemi ve dışa dönük 

uluslararasılaşma düzeyi arasında negatif bir ilişki vardır.  

Gelişmekte olan ülkelerde karşılaşılan belirsizlik ortamında risk yayma 

davranışı (Rugman, 1979), endüstriyel çeşitlenme yanında işletme 

gruplarının yerel pazarlarda değil fakat uluslararası pazarlarda da 
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hareket etme güdüsünü artırmaktadır (Gaur ve Kumar, 2008). Erken 

dönem uluslararasılaşma çalışmalarında işaret edilen uluslararasılaşma 

örüntülerinin aksine (OLI, Eklektik Çerçeve vb.), gelişmekte olan ülke 

işletme gruplarının uluslararasılaşmasının temelinde yer alan 

saiklerden biri, belirsizlikle karakterize olan yerli kurumsal çevrede 

faaliyet gösteren işletme gruplarının sadece bu pazarda sınırlı kalmak 

istemeyerek uluslararası pazarlara girmek suretiyle riskliliğini azaltma 

düşüncesidir (Gaur ve Kumar, 2008). Diğer yandan, yerli pazarın 

gelişmiş pazarlarla olan hacimsel farkı düşünüldüğünde, yerelde 

gerçekleştirilemeyen ölçek ekonomilerinin uluslararası ortamda 

gerçekleşme ihtimali yükselmektedir (Gaur ve Kumar, 2008).  

Johansson ve Vahlne (1977) tarafından geliştirilen aşamalar yaklaşımı, 

firmanın, işlem maliyetleri de düşünülerek belirli aşamalarda 

uluslararasılaşabileceğini göstermektedir. Uluslararasılaşmaya ilişkin 

erken dönem yazınında baskın bir görünüm arz eden OLI paradigması 

(Dunning, 2001), gelişmiş ülkelerde firmaların ciddi yerel pazar payları 

ve varlıklar geliştirdikten sonra uluslararasılaştıklarını göstermektedir. 

Bu yaklaşımların aksine, gelişmekte olan ülkelerde faaliyet gösteren 

işletme gruplarının erken aşamalarda hızlı biçimde uluslararasılaştığı 

görülebilmektedir (Khanna ve Palepu, 1996).  Türkiye örneğinde de, 

girişimin ekonomi-politik çerçevesinin ürettiği dizgede, firmaların 

karşılaştığı belirsizlik ve risk yayma  düşüncesinin yanı sıra, kamu 

kaynaklarının transferi yanında yabancı sermayenin her dönemde ve 

fakat diğer gelişmekte olan ülke örneklerine kıyasla daha düşük 

seviyelerde ve hedeflenen kurumsal dizgede gömülü güçlü ortakla 
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hareket ederek iç pazara girme güdüsü sonucunda; uluslararasılaşmaya 

ilişkin işletme grubuna ait firmalar ve bağımsız firmalar düzeyinde 

farklılıklar olduğu ileri sürülebilir. Belirsizlik ortamında 

uluslararasılaşma davranışı bir risk yayma aracı olarak 

kullanılabileceği gibi yerel çevrede ulaşılamayan kaynaklara ulaşma 

amacı olarak da kullanılabilmektedir (Gaur ve Kumar, 2008). 

Dolayısıyla: 

Hipotez 4: İşletme grubuna üyelik ve uluslararasılaşma düzeyi 

arasında ilişki vardır 

3.2. Araştırma Yöntemi  

3.2.1. Örneklem 

Bu çalışmanın örneklemini Türkiye’de faal aile holdingleri 

oluşturmaktadır. Önceki bölümlerde kavramsal sınıflandırmalarda ve 

Türk holding işletmelerinin temel karakteristiklerinde ifade edildiği 

gibi aile holdingleri, aile sahipliğinde ve kontrolünde yürütülen birer 

firma ağlarıdır.  

 Bu çalışma kapsamında holdinglerin tespitinde İMKB’ye kote olma 

şartı öncelikle aranmaktadır. Bu uygulamada amaç, güvenilirliği kamu 

otoritelerince denetlenen bilgilere ulaşarak Buğra’nın (1995) ifade 

ettiği tabela holding olgusundan kaçınmaktır. Ele alınan holdingler 

ilişkisiz birçok alanda çeşitlenmiş firma topluluklarıdır. Holdingler 

konusunda bu tür kısıtların yaratılmaması, değişkenlerin ölçümünde 

değinildiği gibi araştırma sonuçlarını zayıflatarak temelden 

değiştirecek bazı sonuçlar doğurabilmektedir. 
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Holdinglerin tespitinde Çolpan ve Hikino (2008) ve kısmen Gökşen ve 

Üsdiken (2001) tarafından uygulanan kriterler devam ettirilmiş, 

bununla birlikte gerek elektronik ortamda ve gerekse görüşme suretiyle 

bilgisine ulaşılamayan bazı holdingler çalışmaya dahil edilmemiştir. Bu 

çerçevede örneklemde yer alan holdinglerin en az iki firmayla 

İMKB’ye kote olmasına dikkat edilmiştir. Ayrıca, dört ve fazla ilişkisiz 

sektörde faaliyet göstermeyen aile holdingleri de çalışmaya dahil 

edilmemiştir. Bunun dışında, ele alınan holdinglerin her yıl İstanbul 

Sanayi Odası ve Capital Dergisi tarafından düzenlenen en büyük 500 

işletme listesinde en az iki farklı sektörde iştirakinin yer alması da, 

listeye dahil edilme kriterlerinden bir diğeridir.   Bu şekilde ulaşılan 

holding listesi Tablo 10’da yer almaktadır. 
 

Tablo 10. Çalışmada Yer Alan Türk Holding İşletmeleri 

Grup Adı  Kuruluş Yılı 
Koç 1926 

Sabancı 1932 

Zorlu 1953 

Ülker 1944 

Anadolu 1949 

Doğuş 1951 

Doğan 1959 

Tekfen 1956 

Sanko 1943 

Boydak 1957 

Ciner 1978 

Eczacıbaşı 1941 

Yaşar 1941 

Alarko 1954 

Güriş 1958 

Kale 1956 

Enka 1957 

Borusan 1944 

Kibar 1972 

Stfa 1938 

Akkök 1943 
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İşletme grubu üyeliğinin dışa dönük uluslararasılaşmaya ilişkin 

farklılaşması çerçevesinde beşinci hipotez testinde İMKB’de yer alan 

holding üyesi olan ve olmayan firmalardan faydalanılmıştır. Burada; 

tekstil, kimya, taş ve toprağa dayalı sanayi, metal ana sanayi, metal 

eşya, makine ve gereç yapımı gibi imalata dayalı bir sektörel dağılım 

kullanılmıştır. Bu sektörlerde işletme grubu üyesi olan 43 firma ve 

işletme grubu üyesi olmayan 27 firma olmak üzere toplam 70 firmanın 

dışa dönük uluslararasılaşma derecesi hesaplanmıştır. Hesaplamalarda, 

2005, 2006 ve 2007 yılları ortalaması kullanılmış, ele alınan sektörlerde 

radikal değişimler olmamasına rağmen olası konjonktürel etkiler yok 

edilmeye çalışılmıştır.  

3.2.2. Veri Toplama 

Verilerin toplanması sırasında öncelikle bir bilgi formu oluşturularak 

İMKB ve Kamuyu Aydınlatma Platformu bünyesinde sağlanan bilgiler 

temin edilmiştir. Burada ulaşılamayan bilgiler için holdinglerle temas 

kurulmuş, bazıları tarafından sağlanan faaliyet raporlarına ilave olarak 

web sitelerinden halka açılan faaliyet raporları ve bağımsız denetim 

raporu gibi mali dokümanlar ayrıntılı olarak incelenmiştir. Onaylanmış 

dokümanlarla web sitesinden sağlanan diğer dokümanların 

uyuşmaması durumunda, onaylanmış dokümanların sağladığı veriler 

değerlendirmeye alınmıştır. Elde edilen veriler, benzer çalışmalarda 

kullanılan veri setleriyle (örn. Çolpan ve Hikino, 2008) karşılaştırılmış 

ve uygunluk tespiti yapıldıktan sonra testlere alınmıştır. 
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3.2.3. Değişkenlerin Ölçümü 

(a) Çeşitlenme Düzeyi  

İşletme gruplarının çeşitlenme düzeyinin tespitine ilişkin yazında 

çeşitli yöntemlerin kullanıldığı görülmektedir (Dubofsky ve 

Varadarajan, 1987; Fan ve Lin, 2000; Haque ve Hassan, 2001). 

Bunlardan ilki, çeşitlenme konusunda öncü sayılan Rumelt (1974)’in 

çeşitlenme tipolojisidir. Rumelt’in ürettiği tipoloji ve çeşitlendirme 

sınıflandırması, önceki araştırmalarda kullanılan ürün sayma yöntemini 

bir basamak ileriye taşımıştır (Varadarajan ve Ramanujam, 1987). 

Rumelt tipolojisi üzerine bina edilen ve daha hassas bir ölçüm yapan 

diğer bir yöntem, çeşitlenmenin Herfindahl indeksinin çıkarılması 

yöntemidir (Berry, 1975). Bu yöntemde firmaların faaliyette 

bulundukları sektörlere göre pazar paylarının kareleri toplanarak 

çeşitlenme düzeyleri bulunmaktadır. Daha yüksek endeks daha yüksek 

çeşitlenme düzeyi anlamına gelmektedir. Diğer bir deyişle bu indeksin 

0 sonucunu vermesi, tek sektörde faaliyet gösteren tek bir firmadan 

bahsedildiği anlamına gelmektedir. Çeşitlenme düzeyini ölçen daha 

rafine diğer bir yöntem, Entropi indeksinin (Jacquemin-Berry, 1979) 

çıkarılmasıdır. Bu endekste ise, öncekinden farklı olarak ilişkili-

ilişkisiz çeşitlenme daha sağlıklı ölçülerek grup içinde büyük ağırlığa 

sahip firmanın sonuç üzerindeki etkisi kontrol edilmektedir. Bu 

örneklerin sayısı artırılabilmekle birlikte temel olarak hepsinin grup içi 

rakamsal figürlerin hesaplanmasına dayandığı görülmektedir. Veri 

ulaşılabilirliği ve güvenilirliği konusunda soru işareti oluşan 
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durumlarda ise SIC tabanlı sektör sayma yöntemi yaygın olarak 

kullanılmaktadır (Kana ve Palepu, 2000a, 2000b).  

Birleşmiş Milletler tarafından oluşturulan SIC (Standart Industry 

Classification), diğer bir deyişle standart endüstri sınıflandırmasına 

dayalı ölçümlerde işletme gruplarının çeşitlenmesi, faaliyette 

bulunduğu sektör sayısıyla tespit edilmektedir. Khanna ve Palepu 

(2000a, 2000b), rakamsal figürlerin zayıf olduğu ülkelerde SIC tabanlı 

çeşitlenme ölçümünün yapıldığını göstermektedir. Benzer şekilde Türk 

işletme grupları üzerinde yapılan çalışmalarda da (Karademir, 2004; 

Çolpan, Hikino, 2008) SIC tabanlı ölçümlerin kullanıldığı 

görülmektedir. Bu uygulamalardan bazılarında araştırmacı tarafından 

sektörlere kod numaraları atandığı görülmekte, bazılarında ise 

faaliyetler SIC tablosu değişikliğe uğratılmadan doğrudan sektörler 

kodlanmaktadır. Bu çalışmada ikinci yöntem olan doğrudan SIC 

kodlaması yapılmıştır. Faydalanılan SIC sunucusu, Birleşmiş Milletler 

tarafından sağlanan en güncel versiyon olan ISIC versiyon 3.1 olarak 

ele alınmıştır. Türkiye’de firma düzeyinde bilgiye erişme konusundaki 

kısıtlılıklar düşünüldüğünde, SIC tabanlı ölçümün en kullanılabilir 

metot olduğu görülmektedir. Nitekim uygulamada, gerek Herfindahl ve 

gerekse Entropi endeksleri yalnızca holding işletmelerinin kendilerince 

belirlenmiş olan ana faaliyet gruplarında hesaplanabilmekte, bu durum 

da sonuçların karşılaştırılabilirliğini tamamen ortadan kaldırmaktadır.  
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Tablo 11. Ana Faaliyet Grubuna Göre Entropi Endeksleri 

Grup  Faaliyet grubu Entropi  

Akkök 5 0,6510 

Borusan 5 0,5332 

Enka 5 0,6460 

Doğuş 5 0,5990 

Sabancı 9 0,6949 

Zorlu 3 0,3873 

Eczacıbaşı 4 0,7322 
 

Tablo 11’de, 7 holding işletmesine ait 2008 yılı verileriyle hesaplanan 

Entropi endeksleri yer almaktadır. Satış rakamlarına ve holdinglerin 

faaliyet gruplandırmasına göre çıkarılan bu endeksin karşılaştırmalı 

olarak kullanılamayacağı, Entropi endeksinde Eczacıbaşı ve Sabancı 

grupları göz önüne alındığında anlaşılmaktadır.   

(b) Uluslararasılaşma Derecesi  

Uluslararasılaşma derecesi, birçok yöntemle ölçülmektedir (Kennely 

ve Lewis, 2004). Çeşitlenmeye ilişkin yukarıda bahsedilen ölçümlerin 

tümü, uluslararasılaşma derecesi olarak yurtdışı satışların grup satışları 

içerisindeki ağırlığına göre değerlendirilebilmektedir. En sık kullanılan 

haliyle uluslararasılaşma derecesi, yurtdışı satışların toplam satışlara 

oranlanmasıyla elde edilmektedir (Gaur ve Kumar, 2008; Hitt ve 

diğerleri, 1997). Türkiye örneğinde, holding kapsamında firma 

düzeyinde veri temininde yaşanan güçlüklerden dolayı firma sayma 

yoluna gidildiği görülmektedir (örn. Gökşen ve Üsdiken, 2001).  
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Uluslararasılaşma içe dönük ve dışa dönük olarak ikili bir çerçevede 

ölçülmektedir. İçe dönük uluslararasılaşmada içe dönük joint venture 

gibi işbirliğine dayalı firma/sektör sayısının toplan firma/sektör 

sayısına oranlanması kullanılmış (Gökşen ve Üsdiken, 2001), dışa 

dönük uluslararasılaşmada ise yabancı pazara girilen firma/sektör 

sayısı toplam firma/sektör sayısına oranlanmıştır (Gökşen ve Üsdiken, 

2001). Firmaların hesaplanmasında dışa dönük uluslararasılaşma için 

temel bir üretim ya da başlı başına bir hizmet birimi olmayan firmalar 

hesaplamaya dahil edilmemiştir (Gökşen ve Üsdiken, 2001; Özkara ve 

diğerleri, 2008).  

Diğer yandan uluslararasılaşmada işletme grubu üyeliğinin yarattığı 

değişikliğin sorgulandığı aşamada, İMKB’ye kote holding üyesi olan 

ve olmayan firmalar için uluslararasılaşma derecesi yurtdışı 

satış/toplam satış olarak tespit edilmiştir. Yine burada sektör 

ortalamaları da aritmetik ortalarla hesaplanmıştır. 

(c) Kuruluş Zamanı 

Farklı hipotezlerde test edilmek üzere kuruluş zamanları olarak 

öncelikle holding bünyesinde çeşitlenmeye esas teşkil eden firmanın ilk 

kuruluş tarihi dikkate alınmıştır. Bununla birlikte, işletme gruplarının 

1980 öncesi ve sonrası ayrımında, Çolpan ve Hikino (2008)’nun 

kullandığı yöntem benimsenmiş, bu tarihten önce ilişkisiz dört farklı 

sektörde çeşitlenen işletme grupları önce; diğerleri 1980 sonrası 

kategorisine alınmıştır. Değişken, 1980 öncesi için 1, sonrası için 2 

şeklinde kodlanmıştır. Yine, farklı kurumsal dizgeleri test etmek 
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amacıyla ilk firmanın kuruluş dönemi itibariyle 1946 ve öncesinde 

kurulan işletme grupları 1; 1946-1960 dışa dönük ve tarıma dayalı 

büyüme döneminde kurulanlar 2; 1960-1980 ithal ikame çevriminde 

kurulanlar ise 3 olarak kodlanmıştır. 

(d) Örgüt hacmi 

Örgüt hacminin ölçümünde toplam firma sayısı, toplam istihdam ve 

toplam satışlar gibi çeşitli değişkenlerin kullanıldığı görülmektedir. Bu 

çalışmada, yazınla genel anlamda uyumlu olarak (Gökşen ve Üsdiken, 

2001; Çolpan ve Hİkino, 2008) istihdam rakamları örgüt hacminin 

belirlenmesinde temel değişken olarak kullanılmıştır. Bununla birlikte, 

buna ilişkin hipotezlerin testinde diğer değişkenler de kontrol 

edilmiştir. 

(e) Diğer Değişkenler 

Bankacılık sektöründe faaliyet gösteren işletmeler kukla değişken 

kullanılarak 1 (faaliyette bulunmayan) ve 2 (faaliyette bulunan) 

şeklinde kodlanmıştır. Toplam firma sayısı ve yaş değişkenleri; 

holdinglere ait firma sayısı ve kuruluştan bu yana geçen süre olarak 

kodlanmıştır. 

3.2.4. Veri Analizi 

Verilerin analiz edilmesinde tanımlayıcı istatistiklerden faydalanılmış, 

parametrik olmayan testlerin yanı sıra regresyon analizi ve varyans 

analizi (ANOVA) teknikleri de hipotez testinde kullanılmıştır. Veri 

analizinde SPPS 17.0 paket programından faydalanılmıştır. 
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3.3.  Araştırma Bulguları ve Değerlendirme 

Bu bölümde, verilerin analiz sonuçları değerlendirilmekte ve 

uluslararasılaşma ve çeşitlenmeye ilişkin bulgular yorumlanmaktadır. 

İlk başlıkta korelasyon analizleri değerlendirilmekte, bu şekilde 

ilerleyen başlıklarda çeşitlenme ve uluslararasılaşmaya ilişkin öne 

sürülen argümanlar ışığından bazı istatistiksel tekniklerden de 

faydalanılarak öngörülen ilişkiler test edilmekte ve sonuçlar 

değerlendirilmektedir.   

3.3.1. Korelasyon Analizi 

Korelasyon sonuçlarına bakıldığında, değişkenler arasında farklı 

düzeylerde çeşitli ilişkilerin belirdiği görülmektedir. İşletme gruplarına 

ilişkin örgüt hacminin firma ve sektör düzeyinde ölçülen toplam 

OPERASYONELLEŞTİRME 

 

BAĞIMSIZ     

Örgüt Hacmi    1) Grup bazında toplam istihdam 

     2) Grupta bulunan toplam firma sayısı 
Kuruluş Dönemi    1) 1946-önce 

         1946-1960 

         1960-1980 

         1980-sonra 

     2) 1980-önce 

         1980-sonra 

Banka     1) Var/Yok 

İşletme Grubu Üyeliği   1) Var/Yok 

BAĞIMLI     

 

Çeşitlenme    1) Sektör 
Uluslararasılaşma (İçe dönük)  1) Firma bazında içe dönük ortaklık oranı 
     2) Sektör bazında içe dönük ortaklık oranı 
Uluslararasılaşma (Dışa dönük)  1) Firma bazında dışa dönük girişim oranı 
     2) Sektör bazında dışa dönük girişim 
oranı 
     3) Yurt dışı satışlar / Toplam satışlar 
     

Tablo 12. Temel Değişkenlerin Operasyonelleştirilmesi 
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uluslararasılaşma ile yüksek düzeyde pozitif ilişkisi olduğu ilk bakışta 

göze çarpmaktadır. Dolayısıyla örgüt hacminin büyüklüğü ve 

uluslararasılaşma düzeyinin yüksekliği arasında pozitif bir ilişkinin 

varlığı tespit edilmektedir.  Yine, örgüt hacmi ve çeşitlenmeye ilişkin 

değerlerde pozitif ve yüksek bir korelasyona işaret etmektedir.  

Diğer yandan, piyasaların liberalleştirildiği dönem olarak tespit edilen 

ve holdinglerin en az dört ilişkisiz sektörde çeşitlenmesi kriteri 

uygulanarak 1980 öncesi ve sonrası olarak kodlanan kuruluş 

dönemlerine ilişkin korelasyonlara bakıldığında, dışa dönük 

uluslararasılaşma ile negatif ve yüksek bir korelasyona sahip olduğu 

görülmektedir.  Yine, kurumsal çevrimler uyarınca 1946 ve öncesi, 

1946-60, 1960-80 dönemleri itibariyle ve ilk firmanın kuruluşu 

esasınca oluşturulan kurumsal dönem değişkeni, dışa dönük 

uluslararasılaşma ve toplam uluslararasılaşma ile yüksek ve negatif bir 

korelasyona sahip görünmektedir. Korelasyonlarla ilgili ayrıntılı 

değerlendirmelere ilgili başlıklarda yer verilmektedir.   

Tablo 13. Korelasyon Matrisi 

 

Variables Mean

Std. 

Deviation 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

1 İstihdam 16335,095 16981,107

2 İstihdam (log) 4,042 0,381 ,905
**

3 Yaş 59,905 12,218 ,526
* ,350

4 Firma Sayısı 33,333 14,489 ,734
**

,722
**

,458
*

5 Çeşitlenme Düzeyi 13,333 3,624 ,881
**

,946
** ,376 ,755

**

6 Sanayi Çeşitlenmesi 5,714 1,617 ,640
**

,685
** ,295 ,388 ,734

**

7 Diğer Çeşitlenme 7,619 2,674 ,806
**

,869
** ,331 ,788

**
,912

** ,390

8 Kuruluş Dönemi 1980 1,381 0,498 ,003 ,240 -,462
* ,245 ,176 ,018 ,227

9 Kurumsal Dönemler 1946 1,714 0,644 -,276 -,109 -,900
** -,359 -,150 -,082 -,154 ,513

*

10 İçe Dönük İşbirliği 4,238 5,603 ,894
**

,741
**

,591
**

,580
**

,749
**

,516
*

,704
** -,196 -,341

11 Dışa Dönük Girişim 3,333 3,396 ,615
**

,609
** ,300 ,688

**
,641

** ,392 ,631
** ,010 -,206 ,387

12 İçe Dönük Sektör 2,762 2,948 ,850
**

,758
**

,580
**

,540
*

,771
**

,520
*

,730
** -,140 -,301 ,966

** ,338

13 Dışa Dönük Sektör 1,714 1,488 ,714
**

,546
*

,598
**

,529
*

,584
**

,484
*

,499
* -,318 -,507

*
,614

**
,752

**
,531

*

14 İçe Dönük Uluslararasılaşma (F) 0,113 0,114 ,714
**

,620
**

,501
* ,295 ,640

**
,465

*
,586

** -,244 -,268 ,888
** ,218 ,919

**
,477

*

15 İçe Dönük Uluslararasılaşma (S) 0,182 0,154 ,680
**

,613
**

,559
** ,421 ,619

** ,388 ,604
** -,157 -,302 ,877

** ,199 ,951
** ,366 ,910

**

16 Dışa Dönük Uluslararasılaşma (F) 0,091 0,066 ,391 ,418 ,213 ,337 ,444
* ,304 ,419 -,198 -,178 ,207 ,870

** ,160 ,701
** ,150 ,025

17 Dışa Dönük Uluslararasılaşma (S) 0,124 0,084 ,382 ,190 ,522
* ,293 ,221 ,191 ,184 -,442

*
-,538

* ,317 ,613
** ,216 ,904

** ,199 ,090 ,674
**

18 Toplam Uluslararasılaşma (F) 0,204 0,140 ,765
**

,702
**

,509
* ,399 ,731

**
,522

*
,675

** -,293 -,302 ,821
**

,588
**

,824
**

,719
**

,885
**

,752
**

,593
**

,480
*

19 Toplam Uluslararasılaşma (S) 0,306 0,182 ,753
**

,607
**

,714
**

,491
*

,626
** ,417 ,597

** -,337 -,503
*

,889
**

,451
*

,906
**

,726
**

,862
**

,889
** ,331 ,536

*
,858

**

20 Yoğunlaşma 0,432 0,105 -,194 -,157 -,360 -,742
** -,176 ,154 -,332 -,205 ,426 -,125 -,380 -,094 -,205 ,124 -,105 -,044 -,218 ,081 -,189

21 Banka 1,381 0,498 ,539
*

,582
** ,113 ,259 ,481

* ,204 ,528
* ,192 ,045 ,558

** ,128 ,508
* ,222 ,580

** ,422 ,116 ,012 ,527
* ,363 ,122

22 İmalat 3,905 1,609 ,481
*

,543
* ,239 ,254 ,554

**
,796

** ,270 ,110 -,076 ,385 ,207 ,395 ,280 ,416 ,288 ,158 ,027 ,413 ,257 ,205 ,422

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).



 

 115 

3.3.2. Çeşitlenmeye İlişkin Bulgular  

Türk holding işletmelerinin çeşitlenme düzeyleri incelendiğinde, ele 

alınan 21 işletme grubunun toplam 280 (ISIC 3.1, düzey 2) sektörde 

çeşitlendiği; bu grupların 700 firma ile Türkiye’de 2002 tarihli genel 

sanayi ve işyerleri sayımına göre toplam firma sayısının on binde 4’üne 

denk geldiği, bununla birlikte aynı sayım dahilinde toplam istihdam 

rakamının yüzde 5’ine denk ölçüde istihdam gerçekleştirdiği ve 

dolayısıyla ekonomide ne denli önemli bir rol oynadığı görülmektedir.  

Tablo 6.2.’ ye bakıldığında, holding işletmelerinin çeşitlenme 

ortalamasının 13,3 olduğu, ele alınan örneklemde en az çeşitlenme 

sergileyen holding işletmesinin 8 sektörde, en yüksek çeşitlenen 

holding işletmesinin 21 sektörde çeşitlendiği görülmektedir.   

Tablo 14. Tanımlayıcı İstatistikler: Çeşitlenme Düzeyi 

Ortalama 13,33 

Standart Sapma 3,624 

Minimum 8 

Maksimum 21 

  

Bu çalışmada yer alan grupların sektörel çeşitlenme görünümü Tablo 

6.3’te yer almaktadır. Sektörel çeşitlenmede, Koç grubunun 21 sektör 

ve Sabancı grubunun 20 sektör ile çeşitlenmede diğer holding 

işletmelerinin önünde yer aldığı görülmektedir. 
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Tablo 15. Türkiye’de Holding İşletmelerinin Sektörel Çeşitlenme Tablosu 

 

Tablo 15’te görüldüğü gibi, STFA, Enka ve Güriş gibi inşaat 

sektöründe uzun süredir yoğunlaşmış gruplar, sektörel çeşitlenmeyi en 

az gerçekleştiren gruplardır. Bununla birlikte Koç ve Sabancı gibi hızlı 

ve ilişkisiz çeşitlenmeye odaklanmış işletme gruplarının en yüksek 

düzeyde sektörel çeşitlenme dağılımı gösterdiği anlaşılmaktadır.  

(a) Sektörel çeşitlenmenin dağılımı incelendiğinde, Türk holding 

işletmelerinin toplam sektörler içinde yüzde 7 ile en fazla (ISIC 51) 

toptan ticaret sektöründe yer aldığı görülmektedir. Ele alınan 21 grubun 

20’sü bu sektörde faaliyet göstermektedir. Bu durum holding 

işletmelerinin dikey entegrasyon ihtiyacı gereği ürettikleri mal ve 

Grup Adı Kuruluş Yılı Sektörel Çeşitlenme 

Koç 1926 21 

Sabancı 1932 20 

Zorlu 1953 17 

Anadolu 1949 16 

Doğan 1959 16 

Tefken 1956 16 

Ülker 1944 15 

Doğuş 1951 15 

Sanko 1943 15 

Ciner 1978 14 

Eczacıbaşı 1941 13 

Yaşar 1941 13 

Boydak 1957 11 

Kale 1956 11 

Akkök  1943 11 

Alarko 1954 10 

Borusan 1944 10 

Kibar 1972 10 

Güriş 1958 9 

Enka 1957 9 

Stfa 1938 8 
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hizmetlerin pazarlanması için örgütlenmesini göstermektedir. İmalat 

sanayi sektörlerine bakıldığında, kimyasal madde ve ürünlerin 

imalarını içeren (ISIC 24) faaliyet grubu ile makine ve teçhizatı 

imalarını içeren (ISIC 29) faaliyet grubunun yüzde 4 ile ileriye çıktığı 

görülmektedir. Bunları sırasıyla gıda ürünlerinin üretimi (ISIC 15) 

yüzde 3; tekstil (ISIC 17) yüzde 2, mineral ürünler (ISIC 26), metal 

eşya sanayi (ISIC 28) ve motorlu kara taşıtları üretimi (ISIC 34) yüzde 

2 ile izlemektedir. 

 

Şekil 5. Türk Holding İşletmelerinde Çeşitlenmenin Sektörel Dağılımı (ISIC 3.1.) 

 

Türkiye’de faktör maliyetiyle katma değeri en yüksek sektörlere 

bakıldığında, holdinglerin bu alanlarda yoğunlaşması ekonomik olarak 

anlamlı görünmektedir. 
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Kaynak: Sektörel katma değer rakamları için TUİK, 2007. Kısım ve bölüm 
düzeyinde girişim bazında temel göstergeler. 
 

Tablo 16’ya göre holding işletmelerin, Türkiye’de katma değeri en 

yüksek altı imalat sektöründe imalat yoğunlaşma düzeyi yüzde 50’dir. 

Diğer bir deyişle, Türk holding işletmesinin imalatta faaliyet gösterdiği 

ve yatırım yaptığı alanlar, katma değeri en yüksek sektörlerde 

odaklanmaktadır. 

b) İşlem Maliyetleri ve Çeşitlenme  

Bankacılık ve çeşitlenme ilişkisi incelendiğinde, analiz birimi olarak 

holdinglerin bankacılık sektöründeki mevcudiyeti ve çeşitlenme 

düzeyleri arasında ilgi çekici ilişkiler olduğu gözlemlenmektedir. 

Örneklemde yer alan holding işletmelerinin 13’ü bankacılık sektöründe 

faaliyet göstermektedir. 

 

 

 

 

 

 

 

15  9.164.692.832   8   

17  7.966.345.688   6   

26  7.454.959.893   6   

34  7.336.177.675   7   

27  6.917.761.395   4   

29  5.973.414.449   10   

Toplam:     41 

Toplam imalat sektörleri içinde oranı: 50 (yüzde)  

 

Sektör     Faktör maliyetiyle katma değer (TL)  Holding (sektör giriş sayısı)          

                           

Tablo 16. Sektörel Katma Değer ve Holding Girişleri 
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Tablo 17. Tanımlayıcı İstatistikler: Bankacılık 

 Sıklık Yüzde Geçerli yüzde Kümülatif 
yüzde 

1 13 61,9 61,9 61,9 

2 8 38,1 38,1 100,0 

Toplam 21 100,0 100,0 100,0 

 

 

Bankacılık ve çeşitlenme arasındaki korelasyonun 0,481 (p<0,05) 

olduğu görülmektedir; dolayısıyla bu iki değişken arasında bir ilişki 

olduğundan bahsedilebilir. Grupların farklılığını ölçmek için Mann-

Whitney U testi uygulandığında (z=-2,040; p<0,05) bankacılık 

sektöründe faaliyet göstermek ve çeşitlenme değişkenleri açısından 

anlamlı bir farklılık olduğu görülmektedir.    
 
Tablo 18. Varyansların Homojenliği Testi 

Levene İstatistiği df1 df2 Anlamlılık düzeyi 

,125 1 19 ,728 

 

 

Tablo 18’de p değeri 0,05’ten büyük olduğundan varyansların homojen 

olduğu görülmektedir. İki değişken arasında varyans analizi 

yapıldığında bankacılık sektöründe mevcudiyetin çeşitlenme 

düzeyindeki toplam varyansın yüzde 23’ünü açıkladığı görülmektedir 

(r=0,481, r2=: 0,231, F=5,706, p<0,05). 
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Tablo 19. Bankacılık ve Çeşitlenme Varyans Analizi Tablosu 

 Kareler 

toplamı df 

Kare 

ortalaması F 

Anlamlılık 
düzeyi 

Gruplar arası 60,667 1 60,667 5,706 ,027 

Grup içi 202,000 19 10,632   

Toplam 262,667 20    

 

Alt grupların ortalamalarına bakıldığında, bankacılık sektöründe 

faaliyet gösterme ve çeşitlenme arasında ilişki olduğu ve ANOVA 

sonuçlarına göre bankacılık sektöründe faaliyet gösterilmesinin 

çeşitlenmeyi açıklar nitelikte olduğu görülmektedir. Dolayısıyla 

bankacılık sektöründeki varlığın işletmenin çeşitlenme düzeyini 

değiştireceğini varsayan Hipotez 1 desteklenmektedir. Gerçekten de 

1960’lı yıllarda küçük devlet bankalarının tasfiyesini takiben 1970’li 

yıllardan itibaren holdinglerin banka yönetimlerini ele geçirdiği 

gözlemlenmektedir. Bunun temel sebebi, kuşkusuz 1985’e kadar 

yürürlükte kalacak ve bankanın iştiraki işletmelere kredi vermede üst 

sınırı kaldıran 7129 sayılı Bankalar Kanunu’dur. Dolayısıyla bu 

yıllardan itibaren ve özellikle kriz dönemlerinde yüksek faiz oranlarıyla 

baş etmede holdingler bankalardan yüksek derecede faydalanmıştır. 

Çolpan ve Hikino (2008)’ya göre 1980’lerden itibaren holding 

işletmelerinde başlayan bankacılık faaliyetlerinin bu gruplara 

çeşitlenmeleri yolundan büyük finansal imkanlar tanıdığı 

görülmektedir. Banka kredilerinden faydalanmak, çeşitlendirme 

stratejisi ile büyüyen gruplar için göreli olarak kolay hale gelmiştir. 

Sonuç olarak, büyük nakit iç rezervi olmayan birçok işletme grubu, 
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Şekil 6. Örgüt Hacmi ve Çeşitlenme Saçılma Diyagramı 

kendi iç-mali piyasalarını yaratarak büyüme yolunda önemli mesafe 

kaydetmiştir. 

(c) Örgüt Hacmi ve Çeşitlenme 

Örgüt hacmi ve çeşitlenme düzeyi arasındaki ilişkiye bakıldığında, 

yüksek oranda pozitif bir ilişkinin varlığı görülmektedir. Buna göre 

işletme grubu hacmi, diğer bir deyişle grubun büyüklüğü ve çeşitlenme 

düzeyi arasındaki ilişkilere bakıldığında, büyüklüğü tespit etmek için 

kullanılan toplam istihdam rakamı ve çeşitlenme korelasyonunun 

r=0,946 (p<0,01) ile gerçekleştiği görülmektedir. Kısmi korelasyon 

katsayısı hesaplanarak kuruluş yaşı ve toplam firma sayısı kontrol 

edildiğinde de örgüt hacmi ve çeşitlenme düzeyi arasında yine yüksek 

bir ilişki olduğu (r=0,884; p<0,01) gözlemlenmektedir.  

Örgüt hacminin çeşitlenme üzerindeki etkisini ölçmek amacıyla 

yapılan regresyon analizi öncesinde, örgüt hacmi ve çeşitlenme düzeyi 

arasında doğrusal bir ilişkinin olup olmadığı test edilmiştir. Saçılma 

diyagramı ilişkiyi doğrusal nitelemektedir. 
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İki değişken arasındaki ilişkinin yönünün tespiti amacıyla varyans 

analizi yapıldığında, bu ilişkiye ait regresyon modelinin anlamlı olup 

olmadığı sonucu ortaya çıkmaktadır. Regresyon modellerinin ilkinde 

örgüt hacmi (toplam istihdam) bağımsız değişken olarak kullanılırken 

ikinci modelde kuruluş yaşı ve toplam firma sayısı modele dahil 

edilerek kontrol edilmiştir. Model özeti, R2 değeriyle bağımlı 

değişkenin bağımsız değişkenler tarafından açıklanan yüzdesini ifade 

etmektedir. 

 

Tablo 20. Örgüt Hacmi ve Çeşitlenme Regresyon Model Özeti 

Model R R2 Düzeltilmiş R2 Tahminin standart hatası 

1 ,946a ,895 ,890 1,202 

2 ,952b ,906 ,890 1,203 

a. Kestirici: (Sabit), istihdam(log) b. Kestirici: (Sabit), istihdam (log), kuruluş yaşı, 
firma sayısı c. Bağımlı Değişken: çeşitlenme 

 

Model özetinde görüldüğü gibi örgüt büyüklüğü, çeşitlenme 

düzeyindeki toplam varyansın yüzde 89,5’ini açıklamaktadır (r=0,946; 

r2=0,895; F=162,730; p<0,01).  
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Tablo 21. Örgüt Hacmi ve Çeşitlenme Varyans Analizi Tablosu 

Model 

Kareler 

toplamı df 

Kare 

ortalaması F 

Anlamlılık 
Düzeyi 

1 Regresyon  235,205 1 235,205 162,730 ,000a 

Artık 27,462 19 1,445   

Toplam 262,667 20    

2 Regresyon  238,070 3 79,357 54,847 ,000b 

Artık 24,597 17 1,447   

Toplam 262,667 20    

a. Kestirici: (Sabit), istihdam(log) b. Kestirici: (Sabit), istihdam (log), kuruluş yaşı, 
firma sayısı c. Bağımlı Değişken: çeşitlenme 

 

Varyans analizi tablosuna bakıldığında, 162,73 F (p<0,05) değeri, 

modelin bütün olarak her düzeyde anlamlı olduğu göstermektedir. 

Katsayı tablosuna bakıldığında ise, istihdama ek olarak grubun kuruluş 

yaşı (t=0,206; p>0,05) ve toplam firma sayısı (t=1,255; p>0,05) olarak 

Model 2’ye dahil edilen kontrol değişkenlerinin modelde anlamlı 

olmadığı görülmektedir. Yine, beta değerlerine bakıldığında en önemli 

bağımsız değişkenin istihdam olduğu görülmektedir. 
 

Bu sonuçlar, Hipotez 2a’yı destekler niteliktedir. Temel argümanlarla 

uyumlu olarak örgüt hacmi; diğer bir deyişle Türk holding işletmesinin 

büyüklüğü ve çeşitlenmesi arasında bir ilişki vardır ve büyüklük 

çeşitlenmenin açıklayıcılarından biridir. Örgüt büyüklüğünün artması, 

çeşitlenmenin düzeyinin artmasını da beraberinde getirmektedir. 

 

 



 

124 TÜRKİYE’DE İŞLETME GRUPLARININ KURUMSAL STRATEJİ ÖRÜNTÜLERİ: 
ULUSLARASILAŞMA VE İLİŞKİSİZ ÇEŞİTLENME 

Tablo 22. Örgüt Hacmi ve Çeşitlenme Katsayılar Tablosu 

Model 

Standartlaştırılmamış 
katsayılar 

Standartlaştırılmış 
katsayılar 

t 

Anlamlılık 
düzeyi B Std. Hata Beta 

1 (Sabit) -23,015 2,861  -8,043 ,000 

İstihdam 
(log) 

8,992 ,705 ,946 12,757 ,000 

2 (Sabit) -20,334 3,693  -5,506 ,000 

İstihdam 
(log) 

7,960 1,020 ,838 7,804 ,000 

Kuruluş 
yaşı 

,005 ,025 ,017 ,206 ,839 

Firma 

sayısı 
,036 ,028 ,142 1,255 ,226 

a. Bağımlı değişken: çeşitlenme 

 

Türkiye’de, hipotezlerin açıklanmasında belirtildiği üzere kaynak 

yığılımı büyük oranda büyük işletme gruplarının çeşitlenmesinin 

açıklayıcı niteliktedir. Gerçekten de ilişkisiz sektörlerde hızlı 

çeşitlendirme sergileyen işletme grupları, bu yeteneklerini büyük 

oranda devletle olan ilişkileri, proje yürütme kabiliyetleri gibi zaman 

içerisinde geliştirdikleri kapasitelerini diğer sektörlere yaymak 

güdüsüyle hareket etmişlerdir. 
 

(d) Kuruluş Dönemi ve Çeşitlendirme   
 

Kuruluş dönemi olarak temel ekonomi-politik çevrimlerin yer aldığı 

1946 öncesi, 1946-1960 ve 1960-1980 alındığında, çeşitlenme 

düzeyleri arasında ortalamaları bakımından fark bulunduğu tanımlayıcı 

istatistiklerden görülmektedir. Buna göre 1946 ve öncesinde kurulan 8 

holding işletmesinin ortalama çeşitlenme düzeyi 13,9; 1940-1960 

döneminde kurulmuş 11 holding işletmesinin ortalama çeşitlenme 
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düzeyi 13,18; 1960 ve 1980 arasında kurulmuş 2 holding işletmesinin 

ortalama çeşitlenme düzeyi ise 12’dir. 
 

Tablo 23. Kuruluş Dönemi ve Çeşitlenme Tanımlayıcı İstatistikler 

 

N Ortalama Std. sapma Std. hata 

Ortalama için %95 
güven aralığı 

Minimum Maksimum  Alt sınır Üst sınır 
1946 
öncesi 

8 13,88 4,612 1,630 10,02 17,73 8 21 

1946-1960 11 13,18 3,157 ,952 11,06 15,30 9 17 

1960-1980 2 12,00 2,828 2,000 -13,41 37,41 10 14 

Toplam 21 13,33 3,624 ,791 11,68 14,98 8 21 

 

Diğer yandan, varyansların homojenliğine bakıldığında, p değeri 0,457 

(p>0,05) olduğundan varyansların homojen olduğu söylenebilir.   
 
Tablo 24. Kuruluş Dönemi ve Çeşitlenme Varyansların Homojenliği Testi 

Levene istatistiği df1 df2 Anlamlılık d. 

,818 2 18 ,457 
 

Bununla birlikte, varyans analizi tablosunda p=0,808 değeri için 

gruplar arasında çeşitlenme düzeyi bakımından modelin açıklayıcı 

gücünün oldukça sınırlı olduğu sonucu çıkarılmaktadır. Bu durum, 

büyük oranda Gökşen ve Üsdiken (2001)’in belirttiği “araştırma 

kurgusunun tarihsel verilere dayalı olmamasından” kaynaklanmaktadır. 

Bu çerçevede, işletme gruplarının, kuruldukları kurumsal döngü 

bazında çeşitlenme düzeyleri hakkında yorum yapmak güçleşmektedir.   
 

Bu noktada, tanımlayıcı istatistikler holding işletmelerinin çeşitlenme 

tercihleri konusunda bazı ipuçları vermektedir. Buna göre, holding 

işletmeleri arasında 1980 öncesinde çeşitlenmiş ve 1980 sonrasında 
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Şekil 7. 1980 Öncesi ve Sonrasında Çeşitlenen Holdinglerin Sektörel Yığılımı (ISIC 
3.1) 
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1980 öncesi çeşitlenen gruplar 1980 sonrası çeşitlenen gruplar

çeşitlenmiş ayrımı yapıldığında (Çolpan ve Hikino, 2008) çeşitlenme 

tercihlerinin belirli noktalarda yoğunlaştığı görülmektedir.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Şekil 7 holdinglerin çeşitlenilen sektör bazında eski ve yeniler 

arasındaki dağılımı göstermektedir.  Görüldüğü üzere eski holding 

işletmeleri, imalat sektörlerinde petrol ve rafinaj, makine imalatı, diğer 

taşıt imalatı gibi ağır sanayiye dönük imalat alanlarında sektörlere 

hakim bir görüntü sunmaktadır. Bunların yanı sıra, gıda, kimya, 

çimento, metal sanayi gibi sektörlerde de 1980 sonrası çeşitlenen 

grupların önünde yer almaktadır. Bu sanayilere dönük olarak lojistik 

sektöründe de bu grubun ağırlık kazanması da anlamlıdır. Benzer 

şekilde, madencilikte de yoğunlaşılan sektörler itibariyle eski holding 

işletmelerinin ağırlıkta olduğu görülmektedir. Ayrıca enerji, ağırlıklı 

olarak eski işletme gruplarının odağında olan bir sektör olarak ön plana 

çıkmaktadır. Benzer şekilde turizm ve otelcilik, eski grupların ağırlıkta 

olduğu ve birçoğunun ilişkisiz çeşitlenmesinde kilometre taşları 

içerisinde yer alan bir sektördür. Buna mukabil, basım-yayım, bilgi 
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işlem makineleri ve haberleşme cihazlarının imalatında yeni 

holdinglerin ağırlıkta olduğu görülmekte; büyük ölçüde, bu durum eski 

holding işletmelerinin bu sektörlere giriş yapmamasından ya da bu 

sektörlerden çekilmesinden kaynaklanmaktadır.  Benzer şekilde yeni 

olarak adlandırılan grup, tekstil, kağıt sanayi gibi alanlarda ön plana 

çıkmaktadır.   
 

3.3.3. Uluslararasılaşmaya İlişkin Bulgular 

 

Holding işletmelerinin uluslararasılaşması, önceki bölümde belirtildiği 

gibi temel olarak içe dönük uluslararasılaşma ve dışa dönük 

uluslararasılaşma olarak ele alınmakta ve firma ve sektör bazında 

operasyonelleştirilmektedir.  
 

Şekil 8’de görüldüğü gibi holding işletmelerin farklı düzeyde 

uluslararasılaşma resmi arz ettikleri görülebilir. Şekilde, balonların çapı 

örgüt hacmine göre belirlenmiştir; dolayısıyla ilk bakışta büyük 

holdinglerin uluslararasılaşma düzeylerinin (özellikle Sabancı ve Koç 

gruplarının) diğer holding işletmelerden bir ölçüde ayrıştığı tespit 

edilmektedir.   
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Şekil 8. Holdinglerin Uluslararasılaşma Düzeyleri 

 

Tablo 25 holdinglerin uluslararasılaşmasına ilişkin değişkenlerin 

tanımlayıcı istatistiklerini göstermektedir. 

Tablo 25. Uluslararasılaşma Derecesi: Tanımlayıcı İstatistikler 

 
N Minimum Maksimum Ortalama Std. sapma 

İçe Dönük İş birliği 21 0 23 4,24 5,60 

Dışa Dönük Girişim  21 0 14 3,33 3,40 

İçe Dönük Sektör 21 0 11 2,76 2,94 

Dışa Dönük Sektör 21 0 5 1,71 1,49 

İçe Dönük Uluslararasılaşma (F) 21 ,00 ,43 ,11 ,11 

İçe Dönük Uluslararasılaşma (S) 21 ,00 ,52 ,18 ,15 

Dışa Dönük Uluslararasılaşma (F) 21 ,00 ,25 ,09 ,07 

Dışa Dönük Uluslararasılaşma (S) 21 ,00 ,25 ,12 ,08 

Toplam Uluslararasılaşma (F) 21 ,03 ,57 ,20 ,14 

Toplam Uluslararasılaşma (S) 21 ,07 ,76 ,30 ,18 

Geçerli toplam 21     
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a) Örgüt Hacmi ve İçe Dönük Uluslararasılaşma 

İçe dönük uluslararasılaşmaya ilişkin tanımlayıcı istatistiklere 

bakıldığında, holding işletmelerin ortalama 4.24 adet içe dönük iş 

birliği yaptığı görülmektedir. Yine bu firmaların yer aldığı ortalama 3,3 

sektör olduğu dikkate alındığında, içe dönük iş birliğinde bir 

yoğunlaşmadan bahsedilemeyeceği görülmektedir. Diğer bir deyişle, 

içe dönük uluslararasılaşma davranışı çerçevesinde holding işletmeleri 

yaklaşık olarak her iş birliğini farklı sektörlerde gerçekleştirmektedir.   

Hipotez 2b’de ileri sürüldüğü üzere işletme gruplarında mevcut kaynak 

yığılımının bir eseri olarak, yabancı firmaların özgü yetenekler 

geliştiren yerli işletme gruplarıyla çalışma olasılığı artacaktır.  

Dolayısıyla, holding işletmesini örgüt hacmi ve dolayısıyla kaynak 

yığılımı büyük olduğu müddetçe içe yabancı iş birliğini çekme olasılığı 

artmaktadır. 

Örgüt hacmi ve içe dönük uluslararasılaşma arasındaki korelasyona 

bakıldığında r=0,680 (p<0,01) korelasyon katsayısı sergilediği 

görülmektedir. Dolayısıyla bu iki değişken arasında kuvvetli ve pozitif 

yönlü bir ilişkinin varlığından bahsedilebilir. İlişkinin yorumlanması 

için iki model kullanılmıştır. İlkinde örgüt hacmi tek bağımsız değişken 

olarak ele alınırken ikinci modelde toplam firma sayısı ve kuruluş yaşı 

dahil edilerek kontrol edilmiştir. 
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Tablo 26. Örgüt Hacmi ve Uluslararasılaşma Regresyon Model Özeti 

Model R R2 Düzeltilmiş R2 

Tahminin standart 

hatası 

1 ,613a ,375 ,342 ,1250 

2 ,731b ,535 ,452 ,1141 

a. Kestirici: (Sabit), ist(log) b. Kestirici: (Sabit), ist(log), kuruluş yaşı, toplam firma 

c. Bağımlı değişken: içuls_sektöroran 
 

Model özetinde görüldüğü gibi örgüt hacmi iki modelde 

uluslararasılaşmadaki toplam varyansın yüzde 34 ve yüzde 45’ini 

açıklamaktadır.  
 

Varyans analizi tablosunda görüldüğü üzere ilk model F=11,415; 

p<0,05 değeri ile geçerli bir modeldir. Diğer yandan modele eklene 

diğer iki kontrol değişkeninden yaş da ikinci modelde anlam 

kazanmaktadır. 
Tablo 27. Örgüt Hacmi ve Uluslararasılaşma Varyans Analizi Tablosu 

Model 
Kareler 
toplamı df 

Kare 
ortalaması F 

Anlamlılık 
D. 

1 Regresyon ,179 1 ,179 11,415 ,003a 

Artık ,297 19 ,016   

Toplam ,476 20    

2 
 
 
 

Regresyon ,254 3 ,085 6,509 ,004b 

Artık ,221 17 ,013   

Toplam ,476 20    

a. Kestirici: (Sabit), ist(log) b. Kestirici: (Sabit), ist(log), kuruluş yaşı, toplam firma 

c. Bağımlı değişken: içuls_sektöroran 

 

 

Bununla birlikte, katsayılar tablosu incelendiğinde örgüt hacminin 

açıklayıcılığının halen diğer değişkenler üzerinde gerçekleştiği 
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(Beta=0,627) görülmektedir. Dolayısıyla Hipotez 2b kısmen kabul 

edilmektedir. 

 

Tablo 28. Örgüt Hacmi ve Uluslararasılaşma Katsayılar Tablosu 

Model 

Standartlaştırılmamış 
katsayılar 

Standartlaştırılmış 
katsayılar 

t 

Anlamlılık 
düzeyi B Std. hata Beta 

1 (Sabit) -,819 ,298  -2,751 ,013 

İst (log) ,248 ,073 ,613 3,379 ,003 

2 (Sabit) -1,097 ,350  -3,130 ,006 

İst (log) ,253 ,097 ,627 2,619 ,018 

Kuruluş 
yaşı 

,006 ,002 ,448 2,405 ,028 

Toplam 

firma 

-,003 ,003 -,237 -,939 ,361 

a. Bağımlı değişken: içuls_sektöroran 

 
 

b) Kurumsal Dönemler ve Dışa Dönük Uluslararasılaşma 

 

Kurumsal dönemler itibariyle dışa dönük uluslararasılaşma 

incelendiğinde, temel olarak 1980 sonrasında çeşitlenen holding 

işletmelerinin görece serbest rekabet koşullarında geliştiklerinden dışa 

dönük uluslararasılaşma oranlarının daha yüksek olması beklenmek-

tedir. Bununla birlikte, analizde bu iki değişken arasında anlamlı 

herhangi bir sonuç çıkmadığı için hipotezin desteklenmediği sonucuna 

ulaşılmıştır. Bu noktada, firma ve holding işletmesi bazında satış 

rakamlarına dayalı dışa dönük uluslararasılaşma ölçümlerinin daha 

gerçekçi sonuçlar üreteceği düşünülmektedir.   
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- 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00 30,00 35,00 40,00 45,00 50,00

1
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5

İşletme Grubu Bağımsız

Şekil 9. Firmaların Holding Üyeliğine Göre Uluslararasılaşma Dereceleri 

c) İşletme Grubu Aidiyeti ve Dışa Dönük Uluslararasılaşma 

 

Son hipotez testinde kullanılmak üzere işletme grubuna üyeliğin 

uluslararasılaşmayı etkileyip etkilemediği incelendiğinde; sektör 

ortalamalarına bakıldığında işletme grubu üyesi firmaların 

uluslararasılaşma derecelerinin metal ana sanayi dışında diğer 

sektörlerde bağımsız firmalardan yüksek olduğu görülmektedir. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

Uluslararasılaşma derecesi yurtdışı satışların toplam satışlara 

oranlanmasıyla bulunmuştur.  Ortalamaların istatistiksel olarak anlamlı 

düzeyde farklılaşıp farklılaşmadığını görmek için uygulanan ki kare 

testinde, veriler frekans bazında ağırlıklandırılarak test uygulaması 

yapılmıştır. Pearson ki kare değeri x2:52,811 (p:0,000) için 

uluslararasılaşma derecelerinin işletme grubu üyeliğine göre 

sektörlerde birbirinden farklı olduğu görülmektedir. 
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Tablo 29. Uluslararasılaşma Dereceleri Ki Kare Testi 

 frekans 

Chi-Square 52,811a 

df 9 

Asymp. Sig. ,000 

a. 0 hücrede (,0%) tahmin edilen sıklık 5’in altındadır. Tahmin edilen hücre sıklığı 
28,6’dır. 
  

Tabloda görüldüğü gibi grup ortalamalarına bakıldığında da işletme 

grubu üyelerinin uluslararasılaşma derecelerinin bağımsız firmalara 

oranla daha yüksek olduğu görülmektedir. Sektör ortalamaları dikkate 

alındığında bu fark biraz daha açıldığı görülmektedir. 
  

Tablo 30. Uluslararasılaşma: Tanımlayıcı İstatistikler 

 N Ortalama Std. sapma Std. hata Minimum Maksimum 

İşletme Grubu Üyesi 43 32,0953 19,55040 2,98141 1,75 72,77 

Bağımsız 27 30,1811 25,09041 4,82865 ,27 95,06 

Toplam firma 70 31,3570 21,69675 2,59326 ,27 95,06 

İşletme Grubu Üyesi 5 32,2260 9,85671 4,40805 18,06 42,25 

Bağımsız 5 25,1280 15,92743 7,12296 7,60 45,38 

Toplam sektör 10 28,6770 13,03544 4,12217 7,60 45,38 
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4. SONUÇ VE DEĞERLENDİRME 

Bu çalışmada holdinglerin belli kuramsal yaklaşımlar ışığında 

çeşitlenmeleri ve uluslararasılaşma davranışları incelenmiştir. Bunu 

gerçekleştirirken, öncelikle işletme gruplarına ilişkin kavramsal 

çerçeve tartışılmıştır. Gelişmiş ülkelerde endüstriyel grupların yapısı ve 

davranışını anlatan konvansiyonel çerçevelerin gelişmekte olan 

ülkelerdeki işletme gruplarını açıklamada zaaf gösterdiği teziyle 

işletme gruplarının tarihsel ve terminolojik gelişimi yorumlanmış, bu 

çalışmada ele alınan temel kuramsal yaklaşımlar bağlamında holding 

davranışının biçimlenmesi araştırılmıştır.   

Batılı örnekleriyle yapı ve davranış bakımında uyuşmayan (Yiu ve 

diğerleri, 2007; Kock ve Guillén, 2001) işletme grupları için hangi 

örgütsel formun uygun olduğu sorusu uzun süredir strateji 

araştırmalarında merceğe alınan bir konudur. Batılı endüstriyel 

gruplarda çeşitlenmenin örgüt hacmini ve karmaşıklığını artırdığı 

görülmektedir. Bu çerçevede Chandler (1962, 1982) ve Wiliamson 

(1999) tarafından geliştirilen çok birimli (M-form) yönetsel yapı 

kurgusunun işlem maliyetlerini minimize edeceği ileri sürülmüştür. Bu 

yaklaşıma getirilen temel eleştirilerde, ilişkili sektörlerde çeşitlenmenin 

daha merkezi bir koordinasyon yapısı içerisinde gerçekleşmesi 

gerektiği ileri sürülmüştür (Hill ve Hoskisson, 1987). Bu savların çeşitli 

varyasyonları (M-form, CM-form vb.) öne sürülmekle birlikte, 

özellikle İkinci Dünya Savaşı’ndan sonra, tamamen ilişkisiz sektörlerde 

faaliyet göstermeye başlamış ve şaşırtıcı performans sonuçları elde 

eden Doğu Asya başta olmak üzere Latin Amerika ve Doğu Avrupalı 
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işletme grupları için mevcut kuramsal altyapıların yetersiz kaldığı 

görülmüştür (Goto, 1982). Özelde işletme grupları ve genel olarak tüm 

strateji araştırmalarında görülen bu kurgu aksaklığı, gelişmekte olan 

ülke fenomenine ilişkin yeni kurguların ve bu çerçevede bu 

ekonomilerin en baskın gücü olan işletme gruplarının ele alınmasında 

yeni kuramsal çerçevelerin değerlendirilmesini bir anlamda zorunlu 

kılmıştır.  

Gelişmekte olan ülkelere ilişkin gerçekleştirilen araştırmalarda sıklıkla 

kullanılan üç kuramsal yaklaşımdan işlem maliyetleri yaklaşımı 

(Williamson, 1975), kısaca en iyi kurumsal yönetim biçimini tespit 

etme üzere işlem maliyetlerine odaklanmaktadır. Kaynak tabanlı 

yaklaşım (Barney,1991) ise firma yetenekleri ve kaynakları ışığında 

firmaların nasıl farklılaştığını ve kaynak-yetenek kombinasyonunun 

nasıl sürdürülebilir bir rekabet avantajı yarattığını ele almaktadır. Bu 

noktada, gelişmekte olan ülkelerde az gelişmiş pazar kurumlarıyla başa 

çıkmada kaynakların nasıl değer yaratabileceği ve pazar yöneliminde 

bu kaynakların nasıl daha az önem arz edebileceği temel katkılardandır 

(Wright ve diğerleri 2005; Kock ve Guillén, 2001). Kurumsal yaklaşım 

(Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve Powell, 1983) ise temel olarak 

davranışı biçimlendiren politik, sosyal ve ekonomik sistemlerin rolüne 

odaklanmaktadır.  

Pazara odaklanan ve işlem maliyetlerini vurgulayan yaklaşımlar genel 

olarak işletme gruplarının iç örgütsel düzenlemeleri yerine daha ziyade 

dışsal pazar koşullarına dikkat çekmektedir (Yiu ve diğerleri, 2007, 

Khanna ve Palepu, 1997). Bu yaklaşım uyarınca kurumsal boşluklar 
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nedeniyle, gelişmekte olan ülkelerde işlem maliyetleri yüksektir. 

Firmalar, kurumsal boşlukları doldurarak kendi içsel pazarlarını 

yaratmak suretiyle işletme grubu formasyonunu kazanarak etkin 

olmayan pazar kurumlarını ikame etmektedir (Castañeda, 2007).  Bu 

yaklaşımın somut bir örneği, grupların kendi içlerinde kaynaklarını 

organize ederek grup içi kaynak tahsis mekanizması yaratmalarıdır 

(Yiu ve diğerleri 2007; Chang ve Hong, 2000; Guillén, 2000). Piyasa 

başarısızlığı yaklaşımına göre, özellikle finansal pazarlar başta olmak 

üzere piyasa başarısızlıklarının görüldüğü gelişmekte olan ülkelerde, 

dış sermaye pazarlarının makul şartlarda ulaşılabilir olmaması 

nedeniyle, firmaların banka ve diğer finansal kurumlar edinerek içsel 

sermaye fonları yarattığını ileri sürmektedir (Choi ve Cowing, 2002).  

Bu çalışma kapsamında elde edilen bulgular ve yapılan 

değerlendirmeler ışığında ulaşılan sonuçlar ve öneriler aşağıdaki 

şekilde ifade edilebilir: 

1) Türkiye örneğinde, emek, sermaye ve teknolojide faktör pazarlarına 

ilişkin etkinsizlikler; ürün pazarında yetersiz bilgi; devlet 

müdahalesiyle ilgili politika çevresi ve sözleşme ilişkilerini güvenceye 

alan yasal altyapının yetersizliği gibi (Khanna ve Palepu, 1997) 

kurumsal boşlukların girişimci tarafından aile mülkiyetli firma ağları, 

devlet tarafından ise kamu mülkiyetli firma ağları ile doldurulduğu 

görülmektedir. Birçok gelişmekte olan ülke örneğinde rastlandığı 

biçimde bu ikili yapı, çoğunlukla kamudan özel sektöre aktarılan 

kaynaklar ve diğer makro düzenlemeler ile büyük girişimin 

holdingleşmesiyle sonuçlanmıştır.  
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Tarihsel süreçte ve ekonominin gelişme süreciyle birlikte ithal ikameci 

dönemi çevreleyen 1960’lı yıllarda, küçük devlet bankalarının tasfiye 

edildiği ve bu yıllardan itibaren holdinglerin bankacılık sektörüne giriş 

yaptıkları da gözlenmektedir. Bunun temel sebebi, kuşkusuz 1985’e 

kadar yürürlükte kalacak ve bankanın iştiraki işletmelere kredi vermede 

üst sınırı kaldıran 7129 sayılı Bankalar Kanunu’dur. Dolayısıyla bu 

yıllardan itibaren ve özellikle kriz dönemlerinde yüksek faiz oranlarıyla 

baş etmede holdingler bankalardan yüksek derecede faydalanmıştır. 

Çolpan ve Hikino (2008)’ya göre, 1980’lerden itibaren holding 

işletmelerinde başlayan bankacılık faaliyetlerinin bu gruplara 

çeşitlenmeleri yolundan büyük finansal imkanlar tanıdığı 

görülmektedir. Dolayısıyla, yeni yatırımlara yönlendirilecek finansal 

kaynaklar için tutulan rezervin birçok işletme grubunda yeterli düzeyde 

bulunmayışı, kendi iç-mali piyasalarını yaratarak büyüme yolunda 

önemli mesafe kaydetmeleriyle sonuçlanmıştır (Özgen ve Özgen, 

2009). Araştırmada, holdinglerin bankacılık sektöründe faaliyet 

göstermesi ve çeşitlenmesi arasındaki ilişkiler incelendiğinde, bu iki 

değişken arasında hipotezle uyumlu biçimde orta düzeyde bir ilişkinin 

varlığına rastlanmaktadır.  Yine, holdinglerin bankacılık sektöründe 

faaliyet göstermesine göre çeşitlenmenin farklılaşmasını ölçmek için 

Mann-Whitney U testi uygulandığında (z=-2,040; p<0,05) bankacılık 

sektöründe faaliyet göstermek ve çeşitlenme değişkenleri açısından 

anlamlı bir farklılık olduğu görülmektedir. İki değişken arasında 

varyans analizi sonuçları, bankacılık sektöründe mevcudiyetin 

çeşitlenme düzeyindeki toplam varyansın yüzde 23’ünü açıkladığı 

göstermektedir (r=0,481, r2= 0,231; F=5,706; p<0,05). Alt grupların 
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ortalamalarına bakıldığında da bankacılık sektöründe faaliyet gösterme 

ve çeşitlenme arasında ilişki olduğu ve ANOVA sonuçlarına göre 

bankacılık sektöründe faaliyet gösterilmesinin çeşitlenmeyi açıklar 

nitelikte olduğu görülmektedir. Dolayısıyla bankacılık sektöründeki 

varlığın işletmenin çeşitlenme düzeyini değiştireceğini varsayan ilk 

hipotez desteklenmektedir. Bu bulgu daha önce yapılan çalışmalarla 

uyumludur (bkz. Karademir, 2004). Bulgunun çok güçlü olmaması, 

1990’lı yıllardan bu yana mali kesimde ağırlıklı olarak yaşanan 

konjonktürel krizler sonucunda finans kesimine ilişkin kuralların 

gözden geçirilerek bankacılık sisteminin yeniden tasarlanması ve 

bankacılık kesiminde görülen hızlı uluslararasılaşma sürecine binaen; 

bankacılık kesiminde yer alma stratejisinin, işletme grubunun sektörel 

kapsamıyla ilişkilerini zayıflatmasında aranabilir. Bununla birlikte, 

2010’lu yıllara gelindiğinde dahi, Türk işletme gruplarının 

stratejilerinde keskin değişiklikler olmadığına ilişkin ilk bulgular, bu 

hipotezin testiyle ortaya çıkmaktadır. Diğer bir deyişle holdingler, 

temeli kurumsal boşlukların doldurulmasına dayanmakla birlikte, 

1970’lerden itibaren içsel sermaye fonları yaratmaya dayanan stratejik 

temellerini halen korumaktadırlar. Bu yaklaşım, iç pazarların 

yaratılmasını ölçmeksizin çeşitlenmenin odağa alınarak holdinglerde 

strateji değişimine ilişkin köklü dönüşümlerin olmadığını belirten 

çalışmalar için önemli bir girdi sağlayabilir (bkz. Üsdiken, 2008). Bu 

bakımdan, holdinglerde mevcut örgütsel formun kendini sürekli ürettiği 

tezleri (Çolpan ve Hikino, 2008; Özkara ve diğerleri, 2008; Karaevli, 

2008; Üsdiken, 2008) için yukarıda ele alınan türde ilişkilerin 

sorgulanması, çalışmalarda “çeşitlenmeyi dönemler itibariyle 
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inceleme” alışkanlığını veya çeşitlenmeyi açıklamak adına işletme 

grupları için örneklem kombinasyonları oluşturma çabalarını bir adım 

ileriye taşıyabilecektir.    

2) Çeşitlenmeyi kaynak yığılımının bir eseri olarak gören kaynak 

tabanlı yaklaşım (Song ve Cho, 1998), gelişmekte olan ülkelerde, 

asimetrik ticaret ve yatırım dönemlerinde gerekli kaynakları bir araya 

getirerek (Kock ve Guillén, 2001) farklı sektörlere giriş yapma 

kabiliyetine sahip az sayıda girişimcinin ekonomik öneminin oldukça 

yüksek olduğunu vurgulamaktadır (Guillén, 2000). Korumacılıkla 

karakterize olan dönemlerde örgütsel ve teknolojik kapasiteleri düşük 

olan firmalar, bu yetenekleri geliştirmek için devlet onayı ve desteğiyle 

yabancı örgütsel ve teknolojik yeteneklere erişmek durumundadırlar 

(Kock ve Guillén, 2001). Bu kabiliyetler, asimetrik dönemlerde taklit 

edilemez ve özgün nitelik kazanmaktadır (Guillén, 2000; Kock ve 

Guillén, 2001).  

Türkiye’de de 1980’lere kadar görülen asimetrik gelişme yönsemesi, 

bu argümanın Türk örneğinde somutlaştırılmasına olanak sağlamıştır. 

1980’lerden itibaren devlet ve yabancı işletmelerle temas kabiliyetinin 

sağladığı “kaynakları bir araya getirme yeteneği” ve ilişkisiz çeşitlenme 

fırsatı; temas kabiliyetleriyle büyüyen büyük ölçekli işletme 

gruplarında doğal olarak kaynak yığılımının daha yüksek düzeylerde 

gerçekleşmesiyle sonuçlanmıştır. Kaynak yığılımının büyük ölçekli 

işletme gruplarında daha yüksek olduğu düşünüldüğünde bu yığılımın 

bir eseri olarak iç pazarda bu kaynakların yayılarak çeşitlenmenin 

sağlanacağı düşüncesiyle örgütsel hacim ve çeşitlenme düzey arasında 
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ilişki kurulabilir (Karademir, 2004). Uygulamada, örgüt hacmi ve 

çeşitlenme düzeyi arasındaki ilişkiye bakıldığında, yüksek oranda 

pozitif bir ilişkinin varlığı görülmektedir. Buna göre işletme grubunun 

büyüklüğü ve çeşitlenme düzeyi arasında yüksek düzeyde ilişkiye 

rastlanmaktadır (r=0,946; p<0,01). Yine, bu ilişkiyi kuruluş yaşı ve 

toplam firma sayısı ile kontrol etmek amacıyla kısmi korelasyon 

katsayısı hesaplandığında da yüksek bir ilişki olduğu (r=0884; p<0,01) 

gözlemlenmektedir. Oluşturulan regresyon modellerinin ilkinde örgüt 

hacmi (toplam istihdam) bağımsız değişken olarak kullanılırken ikinci 

modelde kuruluş yaşı ve toplam firma sayısı modele dahil edilerek 

kontrol edilmiştir. Örgüt büyüklüğü, çeşitlenme düzeyindeki toplam 

varyansın yüzde 89,5’ini açıklamaktadır (r=0,946; r2=0,895; 

F=162,730; p<0,01). Diğer yandan varyans analizi incelendiğinde 

F=162,73; p<0,05 ile modelin her düzeyde anlamlı olduğu sonucu 

ortaya çıkmaktadır. Diğer bir deyişle, temel argümanlarla uyumlu 

olarak örgüt hacmi; yani Türk holding işletmesinin büyüklüğü ve 

çeşitlenmesi arasında yakın bir ilişki vardır ve büyüklük çeşitlenmenin 

önemli açıklayıcılarından biridir ve bu sonuç yazınla uyum 

göstermektedir (Gökşen ve Üsdiken, 2001; Karademir, 2004; Çolpan 

ve Hikino 2008).   

3) Kaynaklara esas teşkil eden temas kabiliyeti ile zaman içerinde 

kazanılan proje yürütme kabiliyeti (Amsden, 1994), açıklandığı gibi 

büyük ölçüde yabancı girişimlerin örgütsel kabiliyetlerine 

dayandığından içe dönük uluslararasılaşmada kaynak yığılımının 

büyük olduğu grupların düzeyinin daha yüksek olması beklenir. Diğer 
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bir deyişle, Hipotez 2b’de ileri sürüldüğü üzere işletme gruplarında 

mevcut kaynak yığılımının bir eseri olarak, yabancı firmaların özgü 

yetenekler geliştiren yerli işletme gruplarıyla çalışma olasılığı 

yüksektir ve bu çerçevede holding işletmesinin örgütsel hacmi ve 

dolayısıyla kaynak yığılımı büyük olduğu müddetçe içe dönük yabancı 

iş birliğini çekme olasılığı artmaktadır.  

Örgüt hacmi ve içe dönük uluslararasılaşma arasındaki ilişkiler, bu 

araştırma kurgusunda r=0,680; p<0,01 ile görece yüksek bir ilişki 

sergilemiştir. İlişkinin yorumlanması için iki model kullanılmıştır. 

İlkinde örgüt hacmi tek bağımsız değişken olarak ele alınırken ikinci 

modelde toplam firma sayısı ve kuruluş yaşı dahil edilerek modelin 

açıklayıcılığı kontrol edilmiştir. Diğer faktörler açıklayıcı olmakla 

birlikte ilk model anlamlı ve ikinci modelde de en yüksek dereceli 

açıklayıcı değişken yine örgüt hacmi olmuştur. Dolayısıyla 

uluslararasılaşmaya ilişkin hipotez de kısmen desteklenmiştir.  

Benzer değişkenlerle üretilen çalışmalardan Özkara ve arkadaşlarının 

(2008) çalışmasında benzer sonuçlara rastlanmaktadır. Bununla 

birlikte, bahsedilen araştırma içe dönük uluslararasılaşmayı işletme 

grubunun yabancı bir ortakla kurduğu firma sayısına dayandırmaktadır. 

Toplam firma sayısı dikkate alınmaksızın doğrudan firma sayılması 

hatalı sonuçlar üretebilecek niteliktedir. Bu tür bir araştırma 

kurgusunda, örneğin toplam firma sayısı yüzlerle ifade edilebilecek bir 

işletme grubunun sayısı onlarla ifade edilen içe dönük uluslararası 

firma sayısı karşısında; toplam firma sayısı yüksek olmamakla birlikte 

büyük kısmı içe dönük uluslararasılaşmış firmalardan oluşan bir 
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işletme grubu teorik olarak daha az uluslararasılaşmış kabul edilecektir. 

Örneğin Ülker grubu firma sayma yöntemiyle Borusan grubundan daha 

yüksek bir skor elde ederken rakamlar toplam firma sayısına 

oranlandığında ikincinin ilkinden daha yüksek bir içe dönük 

uluslararasılaşma derecesi elde ettiğini göstermektedir. Diğer bir 

örnekte ise STFA grubu ve Doğan grubu, eşit sayıda içe dönük ortaklık 

yapmalarına rağmen ilkinin uluslararasılaşan firma sayısının toplam 

firma sayısına oranı yüzde 12 iken ikincisinin yüzde 6 düzeyinde 

gerçekleşmektedir. Nitekim bu çalışmada belirtilen hatadan kaçınmak 

için firma ve sektör bazında içe dönük uluslararasılaşma oranları 

kullanılmıştır.     

4) Bu çalışmada ele alınan diğer kuramsal perspektif olarak kurumsal 

yaklaşım (Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve Powell, 1983), temel 

olarak davranışı biçimlendiren politik, sosyal ve ekonomik sistemlerin 

rolüne odaklanmaktadır.  

Türkiye’de devletin piyasa oluşturmada oynadığı etkin rol, işletme 

gruplarının piyasa sinyallerine göre değil fakat bir bakıma devlet 

tarafından işaret edilen yatırımcı rollerine uygun olarak hareket 

etmeleriyle sonuçlanmıştır (Buğra, 1995). Büyük işletmelerin farklı 

sektörlerde çeşitlenmesi, bir yandan ekonomik rant üretirken diğer 

yandan da riski yayarak azaltma olanağı sağlamaktadır. Benzer 

sonuçların sınırlı sayıda araştırmada elde edildiği görülebilmektedir. 

(örn. Gökşen ve Üsdiken, 2001; Karademir, 2004; Çolpan ve Hikino, 

2008) Dolayısıyla, önceki bölümde ayrıntılı olarak ele alındığı gibi, 

Türkiye’de girişimin ekonomi-politik çerçevesinde gömülü kurumsal 
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dizgenin yarattığı büyüme modelinin; holding işletmesinin farklı iş 

alanlarında çeşitlenerek büyümesi için 1980’lere kadar gerçekleşen 

döngülerde eşbiçimsel bir strateji deseni olduğu görülmektedir. 

Gerçekten kuruluş dönemi, her biri kurumsal dönüşüm (Gökşen ve 

Üsdiken, 2001) içeren geçiş noktalarında ekonomi-politik çevre ve bu 

çevreye uyum sağlama evresinde kurumsal dinamiklerin değiştiği 

dönemlerdir.  Dolayısıyla, devlet güdümlü dönemde hızlı ve ilişkisiz 

çeşitlenme fırsatı yakalayan işletme gruplarının çeşitlenme düzeyinin 

geç dönemlerde ve özellikle 1980’den sonra gelişen işletme gruplarına 

oranla daha yüksek düzeyde gerçekleşmesi beklenmektedir.  

Kuruluş dönemi olarak temel ekonomi-politik çevrimlerin yer aldığı 

1946 öncesi, 1946-1960 ve 1960-1980 alındığında, çeşitlenme 

düzeyleri arasında ortalamaları bakımından fark bulunduğu tanımlayıcı 

istatistiklerden görülmektedir. Bununla birlikte varyans analizinde 

çeşitlenme düzeyi bakımından modelin açıklayıcı gücünün oldukça 

sınırlı olduğu sonu çıkarılmaktadır. Bu durum, büyük oranda Gökşen 

ve Üsdiken (2001)’in belirttiği “araştırma kurgusunun tarihsel verilere 

dayalı olmamasından” kaynaklanmaktadır. Bu çerçevede, işletme 

gruplarının, kuruldukları kurumsal dönem bazında çeşitlenme 

düzeyleri hakkında yorum yapmak güçleşmektedir. Bu noktada, 

tanımlayıcı istatistikler holding işletmelerinin çeşitlenme tercihleri 

konusunda bazı ipuçları vermektedir. Buna göre, holding işletmeleri 

arasında 1980 öncesinde çeşitlenmiş ve 1980 sonrasında çeşitlenmiş 

ayrımı yapıldığında (Çolpan ve Hikino, 2008) çeşitlenme tercihlerinin 

belirli noktalarda yoğunlaştığı görülmektedir. Sonuç olarak, kuruluş 
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dönemine ilişkin üretilen ilişki kümesi içinde çeşitlenme davranışını 

ortaya koymak güç görünmektedir. Bununla birlikte, beklenen fark, 

çeşitlendirme düzeyi değil fakat çeşitlendirme yönü açısından anlamlı 

sonuçlar üretmektedir. Erken dönemde büyüyen ve çeşitlenen grupların 

günümüzdeki görüntüsü, faaliyetlerinin imalat sektörleri içerisinde 

yoğunlaştığını resmetmektedir.   

Kuruluş dönemi ve uluslararasılaşma arasındaki ilişkilere bakıldığında 

ise anlamlı sonuçlara rastlanmamaktadır. Bu da büyük oranda dışa 

dönük uluslararasılaşmada ölçüm güçlüklerini ifade etmektedir. Bu 

noktada, grup içi rakamsal büyüklükler üzerinden hareket edilmesi 

daha anlamlı sonuçlar üretebilecek niteliktedir.  Benzer bulgulara 

konuyla ilgili yapılmış araştırmalarda rastlanılmaktadır (Gökşen ve 

Üsdiken, 2001; Özkara ve diğerleri, 2008).  

5) Bu çalışmada, uluslararasılaşmaya ilişkin işletme grubuna ait 

firmalar ve bağımsız firmalar düzeyinde farklılıklar tespit edilmiştir. 

Dışa dönük uluslararasılaşma olarak kavramsallaştırılan rakamsal 

büyüklükler incelendiğinde; grup ortalamalarının istatistiksel olarak 

anlamlı düzeyde farklılaşıp farklılaşmadığını görmek için ki kare testi 

uygulanmış ve x2:52,811 (p:0,000) için uluslararasılaşma derecelerinin 

ele alınan sektörlerde işletme grubu üyeliğine göre birbirinden farklı 

olduğu görülmüştür. 

6) Türk ekonomik hayatının önemli bir aktörü olarak gelişmekte olan 

diğer ülke örneklerinde rastlandığı biçimde, hızlı ve ilişkisiz biçimde 

çeşitlenerek büyüyen holding işletmeler üzerinde, 2000’li yıllarla 
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birlikte, yine benzer örneklerde rastlandığı gibi odaklanma stratejisi ile 

strateji kapsamını görece daraltıp daraltmadığı sorgulanan diğer bir 

eksen olmuştur (Hoskisson ve diğerleri, 2005).  Bu çalışmadan elde 

edilen temel sonuçlardan biri de 1980 sonrası dönemin genel 

vurgularına uyumlu olarak işletme gruplarının, örgütsel etkinlik ve 

teknolojik kabiliyetlerin yayılımına (Kock ve Guillén, 2001) uygun 

biçimde hareket ettikleridir. Diğer bir deyişle, Türk holdinglerinin 

günümüzde, kuruluş dönemlerindeki hızlarıyla ilişkisiz sektörlerde 

çeşitlendiği veya uluslararasılaştığını söylemek mümkün 

görünmemektedir. Bununla birlikte, bu grupların kimi sektörlerden 

çekilirken bazı sektörlerde halen ilişkisiz çeşitlenmeye devam ettikleri 

de görülebilir.  Sonuç olarak, işlem maliyetine dayalı öncü yaklaşımlara 

ek olarak kaynak tabanlı ve kurumsal yaklaşımların holding davranışını 

açıklamakta etkili olduğu görülmektedir. Bununla birlikte kaynak 

tabanlı yaklaşım daha somut sonuçlar üretirken kurumsal yaklaşım 

bazında oluşan hipotezlerin benzer birçok çalışmada görüldüğü gibi 

daha zayıf ilişkilere dayandığı tespit edilmiştir. Dolayısıyla bu çalışma, 

belli konularda daha fazla çalışma yapılmasına ihtiyaç duyulduğunu da 

işaret etmektedir.  

7) Ele alınan kurumsal dönemlerin çeşitlenme ve uluslararasılaşma 

davranışını ölçmede yarattığı güçlükler dikkat çeken bir noktadır. Bu 

hususta getirilen temel açıklama, 1980 öncesi ekonomi-politik 

koşulların 1980 sonrasında keskin biçimde değişmediği (Özkara ve 

diğerleri, 2008) ve dolayısıyla mevcut örgütsel formun kendini sürekli 

tekrar ettiğidir (Üsdiken, 2008). Bu yaklaşım makul görülmekle birlikte 
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2000’li yıllarda çeşitlenen işletme gruplarının ele alınmasının bu 

düşünce kurgusu üzerinde değişiklikler yaratabileceği 

düşünülmektedir. Görece daha serbest pazar koşullarında gelişen yeni 

işletme grupları ile eskiler yeni bir çerçevede değerlendirilebilir. Ancak 

bu noktada holding kapsamının yeniden ele alınması ve 

derinleştirilmesi gerekmektedir. Yine, tarihsel verilerin incelenerek 

holdinglerin sektörel tercihlerinin net biçimde ortaya konması gerekli 

olduğu ileri sürülebilir (Gökşen ve Üsdiken, 2001). Bu şekilde, 

çeşitlenmenin düzeyini tespit eden bulgulara çeşitlenmenin yönü de 

eşlik edebilecektir. Diğer bir deyişle böyle bir yaklaşımın, holdinglerin 

stratejik yönsemesi konusunda daha anlaşılabilir bir çerçeve sağlaması 

beklenebilir.  

Diğer yandan, bu ve benzer birçok çalışmada ilgi çeken bir tespit, 1980 

sonrası kurulan işletme gruplarında da ilişkisiz çeşitlenmenin yüksek 

olduğu gerçeğidir. Bazı araştırmacılar (Çolpan ve Hikino, 2008) bu 

davranışın “öndeki gruplara yetişme” ya da sürüye uyma” 

davranışlarıyla ilişkilendirilebileceğini ileri sürülmektedir.  

8) Uluslararasılaşma davranışı, önümüzdeki yıllarda işletme grubu 

yazınında ağırlık kazanması beklenen bir husustur. Türkiye örneğinde 

bir yandan pazarların dışa açılması ve yabancı yatırımın çekilmesine 

ilişkin politikaların uygulamaya konması, diğer yandan Gümrük Birliği 

ve Avrupa Birliğine ilişkin süreçler konuyu ilgi çekici hale getirmiştir. 

Bu çalışmada içe dönük uluslararasılaşmaya ilişkin elde edilen bulgular 

bu alandaki çalışmalara önemli bir dayanak teşkil edebilir.  
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9) İşletme gruplarının uluslararasılaşmasıyla ilgili önemli hususlardan 

bir diğeri, bu ve benzer çalışmalarda görüldüğü üzere dar tutulan 

örneklemlerin genel kurguda yarattığı zayıflıktır. Kuşkusuz, 

holdinglerin tüm firmaları bazında güvenilir rakamlar elde edildiğinde 

araştırmalar daha net sonuçlar elde edebilecektir. Bununla birlikte, kısa 

vadede bu olasılık çok güçlü görünmediğinden, holding kapsamının 

derinleştirilerek İMKB’ye kote olma dışında güvenilir kriterlerle 

araştırma kapsamlarının genişletilmesi düşünülmelidir.  

Diğer yandan, performans ölçümlerinin de çeşitlenme ve uluslararası-

laşma çalışmalarıyla entegre olması gerekmektedir. Zira holding 

formasyonunun temelindeki sebeplerden biri, grupların ürettiği finansal 

sonuçlardır. Bu sonuçların tarihsel verilerle ve çeşitli parametrelerle 

ölçülmesi holding işletmesine ilişkin yaklaşımın entegre bir yapıda ele 

alınması bakımından önem arz etmektedir.    

Bitirirken 

İşletme gruplarının kurumsal stratejileri bu çalışmanın tamamlandığı 

2010 sonrasında da ilgi gören araştırma konuları arasında yer almaya 

devam etmiştir. Çolpan (2010), Türkiye’deki büyük işletmeler kesimi 

içerisinde önemli yere sahip işletme gruplarının sektörel çeşitlendirme 

ve uluslararasılaşma stratejilerini incelediği çalışmasında işletme 

gruplarını kuruluş ve gelişme dönemlerine göre iki kategoriye ayırmayı 

benimsemiştir. Buna göre, erken dönem işletme grupları, 1950 öncesi 

dönemde kurulan ve 1980 öncesi ithal ikame ekonomi politikalarının 

uygulandığı dönemde ilişkisiz sektörlere girerek çeşitlenmiş gruplardır. 
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Geç dönem işletme grupları ise 1950 sonrası dönemde kurulan ve 1980 

sonrası liberalleşme ve dışa açık büyüme döneminde oluşan gruplardır. 

Çalışmada, her iki kategoride yer alan işletme gruplarının da ilişkisiz 

çeşitlenmiş olmakla birlikte çeşitlenmenin yönü açısından sektörel 

farklılıkların bulunduğu belirtilmektedir. Bu nedenle, işletme 

gruplarının ilişkisiz çeşitlendirme stratejileri incelenirken çeşitlenme 

derecesinin ve çeşitlenmenin yönünün yanı sıra, farklı kategorideki 

gruplar arasındaki dinamik ilişkilerinin göz önünde bulundurulması 

önerilmektedir. İki farklı kategoride ele alınan işletme gruplarının 

uluslararasılaşma süreçleri incelendiğinde her iki kategoride yer alan 

gruplar için de uluslararasılaşmanın 1990’lı yıllar sonrasında hızlandığı 

değerlendirilmektedir. Bununla birlikte, uluslarasılaşmanın derecesinin 

grubun büyüklüğüyle ilişkili olduğu, daha büyük grupların yurtdışı 

iştiraklerinin sayılarının da daha fazla olduğu belirtilmektedir. 

Karademir ve Sezgili (2017) ise, işletme gruplarının çeşitlenme 

derecesini analiz etmek için kullanılan verilerin yetersiz olduğunu da 

göz önünde bulundurarak işletme gruplarının ilişkisiz çeşitlendirme 

stratejilerinin incelenmesi için ISIC verisi kullanan araştırmalarda 

kullanılabilecek bir yöntem önermektedirler. Buna göre, ilk olarak, 

işletmelerin ilişkisiz çeşitlendirme derecesini göz önünde bulunduran 

2-haneli sektör sayılarının yanı sıra her bir sektör altındaki ilişkili 

çeşitlenmeyi gösteren 4-haneli sektör sayılarının kullanılmasını 

önermektedirler. İkinci olarak, işletmelerin geniş (2-haneli) ve dar (4-

haneli) spektrumlu çeşitlenme derecelerinin birlikte kullanılarak 

işletme gruplarının iş çeşitlendirme derecesine göre gruplandırılabile-

ceğini göstermektedirler. Bu şekilde yapılacak bir sınıflandırmanın 
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işletmelerin çeşitlenme stratejilerindeki değişimin derecesi ve yönünü 

değerlendirecek çalışmalarda kullanılabileceğini belirtmektedirler. Bir 

başka çalışmada ise, Kızıldağ ve Özkara (2016), yaygın bir şekilde 

yapıldığı gibi büyük işletmeler kesiminde yer alan işletme grupları 

yerine küçük ölçekli işletme gruplarını araştırmaktadırlar. Örnek olay 

yöntemiyle yapılan araştırma küçük ölçekli işletme gruplarının kaynak 

ve pazar temelli nedenlerle yeni iş kollarına girmeyi tercih 

edebildiklerini göstermektedir. Kaynak temelli çeşitlenme stratejileri 

daha çok ilişkili sektörlerde pazar temelli çeşitlenme stratejileri ise 

ilişkisiz sektörlerde çeşitlenmeye neden olmaktadır.   

Benzer şekilde, işletme gruplarının uluslararasılaşması konusu da 2010 

ve sonrası yıllarda ilgi gören araştırma konuları arasında yer almaya 

devam etmiştir. Örneğin, Yaprak ve Karademir (2010) çalışmalarında 

gelişen piyasa kökenli çokuluslu işletmelerin büyük bölümünün işletme 

gruplarının bağlı şirketleri olduğunu değerlendirmektedirler. Bu 

nedenle araştırmacılar işletme grupları yazını ile gelişen piyasa kökenli 

çokuluslu işletmeler yazınını sentezlemektedirler. Bu doğrultuda, ilk 

olarak, işletme gruplarının bağlı şirketlerinin uluslararasılaşma 

stratejilerinin anlaşılması için işletme grupları yazınındaki kurumsal, 

kaynak temelli ve işlem maliyetleri bakış açılarının sentezlenmesini 

önermektedirler. İkinci olarak işletme gruplarının bağlı şirketlerinin 

uluslararasılaşma stratejilerinin açıklığa kavuşturulması için 

uluslararasılaşma kuramındaki OLI ve LLL paradigmalarının 

sentezlenmesi gerektiğini değerlendirmektedirler. Bir başka çalışmada 

ise, Yaprak ve Karademir (2011) söz konusu gelişen piyasa kökenli 
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çokuluslu işletmelerin gelişen piyasa bağlamında geliştirdikleri 

yetkinliklerinin onları gelişmiş piyasa kökenli çokuluslu işletmelerin 

bölgesel stratejileri için iyi birer iş birliği ortağı adayına 

dönüştürdüğünü değerlendirmektedirler. Buna göre, gelişen 

piyasalardaki işletme gruplarının bağlı şirketi konumundaki çokuluslu 

işletmeler hem kendi iç pazarına yönelik hem de diğer bölgesel 

pazarlara yönelik ortaklıklar kurarak bölgesel anlamda coğrafi 

çeşitlenme sergileyebilmektedirler. Şahin, Mert ve Kaplan (2015), 

işletme gruplarının bağlı şirketlerinin uluslararasılaşma stratejilerini 

kaynak temelli yaklaşımın yazını çerçevesinde gelişen dinamik 

yetkinlikler kapsamında incelenebileceğini değerlendirmişlerdir. Bu 

doğrultuca ülkedeki işletme gruplarının faaliyet gösterdikleri iş 

sisteminin özelliklerine bağlı olarak geliştirdikleri üretim ve pazarlama 

yetkinliklerinin uluslararası alanda sahiplik avantajına dönüştüğü 

değerlendirilmiştir. Kayacı ve Atay (2020) bu konudaki yazını 

kapsamlı şekilde inceleyerek işletme gruplarının sektörel çeşitlenme, 

uluslararasılaşma ve stratejik iş birliği deneyimleri ve araştırma-

geliştirme yetkinliklerinin daha sonraki süreçte uluslararasılaşma 

açısından oynayabileceği önemi tartışarak çeşitli önermeler 

geliştirmişlerdir.   
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02 ORMANCILIK, TOMRUKÇULUK VE İLGİLİ HİZMET 
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B BALIKÇILIK 
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18 GİYİM EŞYASI İMALATI, KÜRKÜN İŞLENMESİ VE 
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27 ANA METAL SANAYİİ 
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MAKİNE VE CİHAZLARIN İMALATI 
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F İNŞAAT (BÖLÜM 45) 

45 İNŞAAT 



 

 177 

G TOPTAN VE PERAKENDE TİCARET; MOTOSİKLET VE 
MOTORLU ARAÇLAR İLE KİŞİSEL EŞYALAR VE EV 
EŞYALARININ ONARIMI (BÖLÜM 50-52) 

50 MOTOSİKLET VE MOTORLU ARAÇLARIN TAMİR, BAKIM 

VE SATIŞI; MOTORLU ARAÇ YAKITININ PERAKENDE 

SATIŞI 

51 MOTORLU TAŞITLAR VE MOTOSİKLETLER DIŞINDA 

KALAN TOPTAN TİCARET VE TİCARET 

KOMİSYONCULUĞU 

52 MOTOSİKLET VE MOTORLU ARAÇLAR HARİCİNDEKİ 

PERAKENDE TİCARET; KİŞİSEL EŞYALAR İLE EV 

EŞYALARININ ONARIMI 

H OTEL VE LOKANTALAR (BÖLÜM 55) 
55 OTEL VE LOKANTALAR 

I ULAŞTIRMA, DEPOLAMA VE HABERLEŞME (BÖLÜM 60-

64) 

60 KARAYOLU TAŞIMACILIĞI; BORU HATTI TAŞIMACILIĞI 

61 SU YOLU TAŞIMACILIĞI 

62 HAVAYOLU TAŞIMACILIĞI 

63 DESTEKLEYİCİ VE YARDIMCI ULAŞTIRMA 

FAALİYETLERİ; SEYAHAT ACENTELERİNİN 

FAALİYETLERİ 

64 POSTA VE TELEKOMÜNİKASYON 

J MALİ ARACI KURULUŞLARIN FAALİYETLERİ (BÖLÜM 
65-67) 

65 SİGORTA VE EMEKLİ SANDIĞI HARİÇ, MALİ ARACI 

KURULUŞLARIN FAALİYETLERİ 
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66 ZORUNLU SOSYAL GÜVENLİK HARİÇ, SİGORTA VE 

EMEKLİLİK FONLARI 

67 MALİ ARACI KURULUŞLARA YARDIMCI FAALİYETLER 

K GAYRİMENKUL, KİRALAMA VE İŞ FAALİYETLERİ 
(BÖLÜM 70-74) 

70 GAYRİMENKUL FAALİYETLERİ 

71 OPERATÖRSÜZ MAKİNE VE TEÇHİZAT İLE KİŞİSEL EŞYA 

VE EV EŞYALARI KİRALANMASI 

72 BİLGİSAYAR VE İLGİLİ FAALİYETLER 

73 ARAŞTIRMA VE GELİŞTİRME 

74 DİĞER İŞ FAALİYETLERİ 

L KAMU YÖNETİMİ VE SAVUNMA, ZORUNLU SOSYAL 

GÜVENLİK  (BÖLÜM 75) 
75 KAMU YÖNETİMİ VE SAVUNMA; ZORUNLU SOSYAL 

GÜVENLİK 

M EĞİTİM (BÖLÜM 80) 
80 EĞİTİM 

N SAĞLIK İŞLERİ VE SOSYAL HİZMETLER (BÖLÜM 85) 
85 SAĞLIK İŞLERİ VE SOSYAL HİZMETLER 

O DİĞER SOSYAL, TOPLUMSAL VE KİŞİSEL HİZMET 
FAALİYETLERİ 

90 KANALİZASYON VE ATIKLARIN TOPLANMASI, 

HIFZISIHHA VE BENZERİ HİZMETLER 

91 BAŞKA YERDE SINIFLANDIRILMAMIŞ ÜYESİ OLAN 

KURULUŞLARIN FAALİYETLERİ 

92 EĞLENCE, KÜLTÜR VE SPORLA İLGİLİ FAALİYETLER 

93 DİĞER HİZMET FAALİYETLERİ 

P EVLERDE YAPTIRILAN HİZMET İŞLERİ 
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95 EVLERDE YAPTIRILAN HİZMET İŞLERİ 

96 HANEHALKLARI TARAFINDAN KENDİ KULLANIMLARINA 

YÖNELİK OLARAK ÜRETİLEN AYRIM YAPILMAMIŞ 

MALLAR 

97 HANEHALKLARI TARAFINDAN KENDİ KULLANIMLARINA 

YÖNELİK OLARAK ÜRETİLEN AYRIM YAPILMAMIŞ 

HİZMETLER 

Q ULUSLARARASI ÖRGÜTLER VE TEMSİLCİLİKLERİ 

99 ULUSLARARASI ÖRGÜTLER VE TEMSİLCİLİKLERİ 
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EK 2. Holding Aidiyetine Göre Seçilen Bağlı ve Bağımsız 
Firmalar Listesi  

 

1 Akal Tekstil 

2 Aksu İplik 

3 Altınyıldız 

4 Bossa 

5 Tümteks 

6 Yünsa 

7 Advansa Sasa 

8 Aksa 

9 Aygaz 

10 Brisa 

11 Dyo Boya 

12 Egeplast 

13 EİS Eczacıbaşı İlaç Sınai 

14 Hektaş 

15 Petrol Ofisi 

16 Pimaş 

17 Soda Sanayii 

18 Tüpraş 

19 Akçansa 

20 Anadolu Cam 

21 Çimsa 

22 Denizli Cam 

23 Eczacıbaşı Yapı 

24 İzocam 

25 Mardin Çimento 

26 Trakya Cam 
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27 Ünye Çimento 

28 Borusan Mannesmann 

29 Çelik Halat 

30 Ereğli Demir Çelik 

144 

31 Alarko Carrier 

32 Anadolu Isuzu 

33 Arçelik 

34 Ditaş Doğan 

35 Ford Otosan 

36 Grundig Elektronik 

37 İhlas Ev Aletleri 

38 Otokar 

39 T. Demir Döküm 

40 Tofaş Oto. Fab. 

41 Türk Traktör 

42 Vestel 

43 Vestel Beyaz Eşya 

44 Arsan Tekstil 

45 Berdan Tekstil 

46 Birlik Mensucat 

47 Bisaş Tekstil 

48 Ceylan Giyim 

49 Desa Deri 

50 İdaş 

51 Karsu Tekstil 

52 Lüks Kadife 

53 Yataş 
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54 Alkim Kimya 

55 Çbs Boya 

56 ÇBS Printaş 

57 Bursa Çimento 

58 Haznedar Refrakter 

59 Kütahya Porselen 

60 Uşak Seramik 

61 Çemtaş 

62 Demisaş Döküm 

63 Erbosan 

64 İzmir Demir Çelik 

65 Kardemir (D) 

66 Sarkuysan 

67 Eminiş Ambalaj 

68 Gersan Elektrik 

69 Mutlu Akü 

70 Silverline Endüstri 
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