Konuralp Sezgili

Turkiye'de Isletme Gruplarinin

KURUMSAL STRATE]I ORUNTULERI

Uluslararasilasma ve Iliskisiz Cesitlenme

Publishing House



TURKIYE’DE ISLETME GRUPLARININ KURUMSAL
STRATEJi ORUNTULERI:

ULUSLARASILASMA VE ILISKiSIZ CESITLENME

Dr. Konuralp SEZGILI

IKSAD
Publishing House




Copyright © 2020 by iksad publishing house
All rights reserved. No part of this publication may be reproduced,
distributed or transmitted in any form or by
any means, including photocopying, recording or other electronic or
mechanical methods, without the prior written permission of the
publisher, except in the case of
brief quotations embodied in critical reviews and certain other
noncommercial uses permitted by copyright law. Institution of
Economic Development and Social
Researches Publications®
(The Licence Number of Publicator: 2014/31220)
TURKEY TR: +90 342 606 06 75
USA: +1 631 685 0 853
E mail: iksadyayinevi @gmail.com
www.iksadyayinevi.com

It is responsibility of the author to abide by the publishing ethics rules.
Iksad Publications — 20200

ISBN: 978-625-7687-35-5
Cover Design: Konuralp SEZGILI
December / 2020
Ankara / Turkey
Size =16 x 24 cm



ONSOZ

Bu ¢alisma Prof. Dr. Hiiseyin Ozgen danismanhiginda vyiiriitiilen ve
2010 yilinda Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yonetim
ve Organizasyon Anabilim Dalinda doktora tezi olarak kabul edilen
“Kurumsal Ortam, Pazar Yapisi ve Firma Kaynaklarmin Tiirk
Holdinglerinin Uluslararasilasmas1 Uzerindeki Etkileri Uzerine Bir
Arastirma” bashiklt doktora tezinden yayinlanmistir. Nabokov
“kalemim silgilerden uzun Omiirliidiir” der. Bunu kendim de
duyumsuyorum, ne var ki calismanin 0zgiin yapisin1 korumak
gerekcesiyle yalnizca govdeyi olusturan {li¢ baslikta metni yeniden
organize etmekle yetinmek zorunda kaldim. Burada amacim béliimleri
okumay1 kolaylastirmakti. Yine de ¢alismanin on yil dnce yapilmasi
onu bazi kisitlar i¢ine sokmaktadir. Bu itibarla yapiy1 korumaya 6zen
gostererek caligmanin sonuna “Bitirirken” alt bagligi i¢inde alan

yazininda son on yildaki gelismeleri kisa bir 6zet olarak ekledim.

Isletme gruplari, 1980°1i yillardan bu yana Tiirkiye’de ilgi ¢eken bir
konudur. Sanayilesmeye bagli olarak Batili 6rneklerinden daha gec,
ortaya ¢ikan ve baglamsal nedenlerle yapisal ve davranissal farkliliklar
gosteren isletme gruplari, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde,
gelisen ve ¢esitlenen bir strateji deseniyle ekonominin hakim ve etkili
aktorlerinden biri olma yolunda ilerlemislerdir. Tiirk isletme gruplari,
ya da daha sik duydugumuz ismiyle holdingler, ulusal ekonomimizin
onemli bir pargasi olarak diger iilkelerdeki isletme gruplarindan daha

az dikkat ¢ekici degildir. Ayrica, Tiirkiye’nin uluslararasi ortamlarda




daha 6nemli roller oynamaya basladigi bu donemde, Avrupa Birligi’ne
iiyelik siireci de dikkate alindiginda, ekonominin bu aktdrlerinin daha
iyi anlasilmasi gerektigi ortadadir. Diger yandan, konu {izerinde gerek
yabanci ve gerekse yerli yazinda c¢ogunlukla veriye erisme
zorluklarindan kaynaklanan sebeplerle sinirli sayida ve kurguda
calisma bulundugunu da ifade etmek gerekiyor. Hal bdyleyken, bu

konu iizerinde yogunlagmanin dogru bir tercih olduguna inandim.

Calismaya katkida bulunan birkag ismi zikretmem gerekir.
Asistanligin1 yapmaktan onur duydugum ve 2015 yilinda aramizdan
ayrilan damisman hocam Prof. Dr. Hiiseyin Ozgen’in eksikligini 6rnek
bir sahsiyet olmasi itibariyla hala hissediyor, aziz hatirasin1 6zlem ve
rahmetle antyorum. Prof. Dr. Azmi Yal¢in ve Prof. Dr. Ali Danigman
calismanin her asamasinda degerli katkilarda bulundular. Ayrica,
calismanin bir kitap olarak yayinlanmasi fikri de Azmi Yalgin Hoca’nin
tesvikiyle oldu. Prof. Dr. Bahattin Karademir 6zel bir tesekkiirii hak
ediyor; hem dostlugu hem de uluslararasilasma konusuna fazlaca
odaklanmisken “isletme grubu” penceresini araladigi i¢in. Son olarak
aile destegi olmaksizin bu ¢alismalar1 yapmanin gii¢c oldugu malumdur;
sevgili esim Nevin, ogullarim Efe ile Arhan, ve annem Tiilay Hanim’a

emekleri ve hosgorileri i¢in miitesekkirim.

Aralik 2020, Adana
Dr. Konuralp SEZGILI
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GIRiS

Rekabeti olusturan altyapinin devingenligi, Sanayi Devriminden bu
yana yaganan bilgi {iretim, kullanim ve iletim araclarindaki hizl
degisimle karakterize olmaktadir. Bilginin siirekli ve birikimli artis1 ve
rekabetin gelisen altyapisi, “firma”nin biiyliimesini; ¢esitlenmesini ve
uluslararasilagmasini dikkate deger hale getirmektedir. Kiiresel isletme
gruplarinin 2000-2004 yillart arasindaki bes yillik siiregte ylizde ii¢
oraninda bilylime yakalamasi ve biiyiik gruplarin pazar degerlerinin
2003 yilinda 1 trilyon ABD dolarmin {iizerine ¢iktig1 dikkate
alindiginda, bu gruplarin diinya ekonomisinde ne 6l¢iide 6nemli bir rol

oynadig1 goriilebilmektedir.

Isletme gruplari, gelismekte olan iilkelerde sanayilesme ile paralel
yorlingede gelisen goriintiisiiyle, kalkinmanin temel aktorlerinden biri
olma roliinii yirmi birinci ylizyilda da pekistirerek siirdiirmektedir.
Iliskisiz bircok sektdrde cesitlenen, uluslararasilasan, faaliyetleri
cogunlukla ailelerin  kontroliinde yiiriitiilen ve bulunduklar
ekonomilerin baskin aktorleri olan bu gruplar ile gelismis tilkelerdeki
biiylik endiistriyel gruplarin sergiledikleri resim arasindaki biiyiik
farkliliklar, 1980’lerde mevcut arastirma eksenlerinin kirilmasina
neden olarak isletme grubu olgusu iizerinde farkli ve agiklayici
kuramsal c¢ercevelerin kullanilmasi ihtiyacin1 beraberinde getirmistir.
Bu donemden itibaren kaynaklar, yetenekler, pazarlar, kurumsal
baglam ve daha birgok cerceve arastirmacilara zengin ve kapsamli

boyutlarda ¢alisma olanagi saglamistir.




Isletme gruplarmin akademik altyapisim olusturan erken dénem
arastirmalar, firmanin neden var oldugunu (Coase, 1937), nasil
biliytidiigiinii (Chandler, 1982; Penrose, 1959) ve uluslararasilastigini
(Hymer, 1960, 1972) sorarak ise baslamistir. Coase (1937) klasik
iktisadin kusursuz piyasasi varsayimi altinda firma oOrgilitlenmesine
neden ihtiya¢ duyuldugunu analiz ederken, Williamson (1999) islem
maliyetlerinin varliginda fiyat sistemiyle bireylerin neden koordine
olamadigini agiklamaktadir. Dolayisiyla aksak piyasada varliginin alt:
cizilen firmanin, gelismis lilke 6rneklerinde belirli desende ¢ekirdek
teknoloji ailesinde uzmanlasarak ve bunu takip eden siiregte iliskili
sektorlerde cesitlenerek biiytidiigli goriilmektedir (Chandler, 1982,
2005). Chandler’in M-Form olarak ifade ettigi oOrgiitsel formun
olusumunun kokeninde, entegrasyon stratejisiyle biiyliyen Amerikan
isletmelerinin 1920’lerde baslayan ve Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra
neredeyse standartlasan cesitlenme stratejisiyle; endiistriyel grupta
gelistirilen mevcut pazarlama, yonetim ve finans gibi yeteneklerini
iligkili sektorlere aktarmasi yatmaktadir (Chandler, 1982). Diger
yandan, gelismis iilkelerin aksine, Ikinci Diinya Savasindan sonra
sanayilesen kapitalist iilkelerde, firmalarin bir¢ok iliskisiz sektérde
faaliyet gosteren isletme grubu formasyonunu yarattigr (Amsden ve
Hikino, 1994; Granovetter, 1995; Khanna ve Palepu, 1997, 2007,
Guillén, 2000, Karademir ve digerleri, 2005; Ozgen ve Ozgen, 2008)
ve bunlarin iilke kalkinmasinda da 6nemli roller Gistlendigi goriilmiistiir
(Kali, 2003; Amsden ve Hikino, 2001, 1994). Dolayisiyla, isletme
gruplarinin varligia iliskin sorgulamalar yazinda daha popiiler hale

gelmistir. Granovetter (1995) firmanin neden var olduguna iliskin
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“Coase sorusunu”(1937) bir asama ilerleterek isletme gruplarinin
neden var oldugu sorusunu ortaya koymustur. Ona gore firmanin
bireyler i¢in ifade ettigi anlami, isletme gruplari da firmalar agisindan

tagimaktadir (Granovetter, 1995).

Firmanin biiyiimesi ve ¢esitlenmesi strateji arastirmalarinin bir yoniinii
teskil ederken, diger bir eksende de firmanin uluslararasilagsmasi ya da
uluslararas1  ¢esitlenmesinin  arastirma = mercegine  alindigi
goriilmektedir. Firmanin uluslararasilagmasinin neyin ya da nelerin
fonksiyonu oldugu sorusu (Johanson ve Vahlne, 1977), arastirma
yoniinii Hymer’in 1960 tarihli ¢alismasina dogru yonlendirmektedir.
Kusursuz pazar varsayimi ile 1950’lerde tiim sermaye hareketlerinin
gecici  pazar segmentasyonundan kaynaklanan faiz oranindaki
farklilagmalara bir cevap mahiyetinde olduguna iliskin konvansiyonel
yaklagim, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini sermaye akisinin
dengelenmesi olarak degerlendirmekte; bunun bir sonucu olarak da
dogrudan yabanci yatirimlarin portfoy yatirimlarindan ayirt edilmemesi
sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir (Weisfelder, 2001). Hymer’in (1972)
bulgularyla, klasik iktisat kuraminin 1960’larda ABD merkezli bazi
firmalarin  gbzlenen uluslararasilasma davramiglarim1  agiklamakta
yetersiz kaldigr tespit edilmistir. Cok uluslu isletmelere iliskin
kuramlarin kurucusu sayilan Hymer’in (Doz, 2001; Tallman, 2001;
Weisfelder, 2001) onciillerinden farkli olarak ortaya koydugu tez, bir
firmanin yabanci bir iilkede i yapma maliyetinin oldugunu ve o iilkede
halihazirda is yapan yerel firmanin bu maliyetle karsilasmadigidir.

Hymer’in (1960) tezi ile birlikte arastirmacilar, bu maliyetleri




karsilayacak firmaya Ozgii avantajlart arastirmaya baglamiglardir
(Grosse, 2004). Hymer’in (1972) tezlerinin Endiistriyel Orgiit
Kuramina dayali olarak gelistirilmesi, bununla birlikte Coase (1937)
tipi firma anlayisina atifta bulunmamasi, islem maliyetlerine dayanan
uluslararasilagsma galismalarini beraberinde getirdigi goriilmektedir. Bu
orneklerden biri olan igsellestirme yaklasimi, firmalarin, islemlerini
(transaction) dusik maliyetle firma i¢inde gergeklestirmeyi
basardiginda kendi i¢ pazarlarini olusturmay1 isteyecekleri nosyonunu
merkeze almaktadir (Buckley, 1990). Bu sekilde, yaklasim,
i¢csellestirme yoluyla daha Once araci pazarlarda gergeklestirilen bazi
operasyon ve faaliyetleri icerecek sekilde bir dikey entegrasyon deseni

icermektedir (Morgan ve Katsikeas, 1997).

Sonug olarak, gerek firmanin isletme grubu formasyonuna girmesi ve
gerekse ulusal ve uluslararasi pazarlarda ve yeni sektorlerde
cesitlenerek bliylimesi konusunda goriilen baglamsal farkliliklar;
kaynak, yetenek, pazar, kurumlar gibi ¢esitli agiklamalarin bu orgiitsel
formu serimlemeye doniik ¢abalar icerisinde daha fazla yer almasina
neden olmustur. Bunlar i¢inde kurumsal yaklagim (Meyer ve Rowan,
1977; DiMaggio ve Powell, 1983), temel olarak davranisi
bigimlendiren politik, sosyal ve ekonomik sistemlerin roliine
odaklanmaktadir. Kaynak tabanli yaklasim (Barney,1991) ise temel
olarak kaynaklar cercevesinde firmalarin nasil farklilastigini ve
kaynak-yetenek kombinasyonunun nasil siirdiiriilebilir bir rekabet

avantaji yarattigini ele almaktadir.
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Tiirkiye’de de baskin bir 6rgiitsel form olan isletme gruplari ya da sik¢a
telaffuz edilen ismiyle holdingler, gelismekte olan {ilke ornekleriyle
uyumlu gelisim oriintiisiiyle Tiirkiye’de de gesitli arastirmalarda yer
almistir (Bugra, 1995; Onis, 1998; Amsden, 2001; Ozgen ve Ozgen,
2008). Bu caligmada da gelismekte olan {ilke perspektifinin alti
cizilerek  holding formasyonu, biiylimesi; c¢esitlenmesi ve
uluslararasilagsmasi, kurumsal kuram ve kaynak tabanli kuramlar

cercevesinde degerlendirilmektedir.

Temelde birer orgiitsel form olan igletme gruplart {izerinde erken
donemlerde yapilan arastirmalar, biiyilime oriintiisii Batili akranlarindan
biiyiik 6l¢iide farkli olan bu “firma topluluklarinin” iirettikleri finansal
sonuclarin kiyaslanmasina dayanmaktadir. Bu noktada alt1 ¢izilen
performans farkliliklari, ilerleyen donemlerde, bu sonuglart iireten
isletme gruplarinin nasil ve neden ortaya ¢iktigindan baslayarak ne tiir
stratejiler izledigine uzanan genis bir 6l¢ekte degerlendirilmesine yol
acmistir. Bununla birlikte gerek terminolojik  biitlinlesmenin
saglanamamasi ve gerekse karsilagtirmali ¢alismalarda veriye erigim
zorlugu gibi nedenlerle arastirma kurgularinin olusturulmasinda
yasanan giicliikler, bu alanda yapilan ¢alismalar bir¢ok acidan dikkate
deger kilmaktadir.

Tirk isletme gruplarina iligkin ¢alismalara bakildiginda, erken donem
calismalarda holding formasyonuna iliskin c¢esitli boyutlarin ele
alindigr goriilmektedir. Bu c¢ercevede hukuki ve mali bilesenler
(Tenker, 1979) ve yonetsel boyutlarin (Alpay, 1988) holding

formasyonuna iligkin arastirmalarin  bir boyutunu olusturdugu




goriilmektedir. Diger yandan sermayenin orgiitlenmesi ve sanayilesme
stirecini merkeze alan iktisat calismalarinda da sermaye birikimi olgusu
acisindan holdinglere iliskin betimleyici tespitlerde bulunuldugu
goriilmektedir (6rn. Boratav, 2005). Tiirkiye’de biiylik firmaya neden
holding formunun egemen olduguna iliskin ilk ¢alismalar ise 1990’1
yillarda Bugra ile yon degistirmistir. Bugra (1995), oncii yerli
calismalardan farkli olarak holding formunun yalnmizca piyasa
aksakliklariyla agiklanamayacagini ve sosyal bir fenomen olarak ele
alinmasi gerektigini vurgulayarak yerli yazinda hakli ve 6nemli bir yer
edinmistir. Usdiken’in (2008) ifadesiyle bir orgiitsel form olarak
holding isletmelerin ele alinmasi, Whitley’in (1990) “ulusal is
sistemleri” adiyla toplumsal kurumlarin biiyiik isletmelerin orgiitlenis
bicimlerine etkileri lizerinde gelistirdigi yaklagimindan ve bir dlclide
Bugra’nin (1995) caligmalarindan etkilenmistir. Izleyen calismalar,
holding isletmesinin formasyonu, yapisi, miilkiyet ve kontrol bigimi
hakkinda Bugra’nin (1995) kurumsal yaklagimiyla biitiinlesik bir
gOriintli arz etmesine ragmen, stratejilere iliskin ampirik ¢aligmalarda
bu orgiit biciminin c¢esitlenmesi, uluslararasilagsmasi ve 06zellikle
performans1 hakkinda celiskili sonuglara rastlanmaktadir (Usdiken,
2008). Dolayisiyla, holding olgusunun ¢esitli boyutlarda ve kuramsal
baglamlarda ele almak, strateji deseninin ortaya konulmasi agisindan
zorunlu goériinmektedir. Bu dogrultuda, bu ¢calismada kaynak tabanli ve
kurumsal kuramlar 15181nda holding isletmelerin formasyonu ve strateji
deseni; uluslararasilasma ve dolayisiyla c¢esitlenme boyutlarinda ele

alinmaktadir.
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Bu calisma, temelde birer orgiitsel form olan isletme gruplarinin neden
ve nasil ortaya ¢iktigini, faaliyet sergiledigini ve degistigini anlamak
iizere kurgulanmis ve temel olarak bu gruplarin ne tiir bir stratejik
yonseme izlediklerini tespit etmek iizere tasarlanmistir. Uluslararasilas-
ma, temel olarak bir firmanin uluslararas: faaliyetlerindeki degisimin
nelerin fonksiyonu oldugu sorusuna verilen cevaplarla yakindan
ilgilidir. Dolayistyla bu calisma kapsaminda, isletme gruplarinin
uluslararasilasmasini agiklamak icin Tiirk holding isletmesi 6zelinde
gruplarin formasyonu, ¢esitlenmesi ve uluslararasilagmasi entegre bir

yaklagimla ele alinmaktadir.

Calisma, 6zgiin doktora tezi yapisi bozulmaksizin {i¢ boliimde yeniden
organize edilmistir. Isletme gruplarina iliskin kuramsal gercevenin ele
alindig1 ilk boliim, Tirk holding isletmesinin kavramsal temellerinin
altim ¢izmek amaciyla isletme gruplarinin tarihsel ve terminolojik
gelisimini inceleyerek isletme gruplarimin tanimlanmasi sorunsalina
odaklanmakta ve tanimlamalar1 siniflandirarak ortak bir gergevede
isletme gruplarim1 ve 6zelde Tiirk holding isletmelerinin tanimsal
bilesenlerini degerlendirmektedir. Isletme gruplarmin siradan bir
“firmalar birlikteligi” olmadig1 yaklasimi ile gruplarin etkilesimde
bulundugu aktoérleri ve genel anlamda igsel dinamiklerin yani sira
kurumsal yapinin da incelemesi geregiyle, isletme gruplarina iliskin
temel kuramsal perspektifler de bu boliimiin ilerleyen basliklarinda

tartisilmaktadir.




Ikinci boliimde, gelismis iilkelerdeki biiyiik endiistriyel isletmeler ve
gelismekte olan tilkelerdeki isletme gruplarina iliskin temel farkliliklar
ekseninde, bu iilkelerin yapisal donilisiimii ve bu doniisiimiin 6nemli
aktorleri olarak isletme gruplarmin Orgiitsel bicimlenmesi ele
alimmaktadir. Bu cergevede, Tiirkiye oOrneginde bu bi¢cimlenmeyi
cevreleyen kosullar agisindan girisimin ekonomi-politik ¢ergevesi
degerlendirilmekte ve kurumsal dizgenin holding formasyonu
tizerindeki etkisi tartisilmaktadir. Ikinci bolimde son olarak Tiirk
holding isletmelerinin yapisal ve islevsel karakteristikleri ele

alinmaktadir.

Uciincii  boliimde, bu ¢alismada yer verilen hipotetik iliskiler
somutlagtirilarak ele alindan kuramsal perspektifler 1s18inda
holdinglerin ¢esitlenmesi ve uluslararasilasmasina iligkin hipotezler
ortaya koyulmaktadir. Bunun akabinde, arastirma yontemine iliskin
bilgiler verilmekte; oOrneklem se¢imi ve uygulanan kriterler
konularindan sonra veri toplanmasina iliskin bilgiler aktarilmaktadir.
Yine, arastirmada kullanilan degiskenlerin Olglimiine iliskin
aciklamalar ve wverilerin analiz yoOntemlerine bu bdlimde yer
verilmistir. Nihayet, bu ¢alismada 6nceki boliimler 15181nda elde edilen
bulgular1 ortaya konarak degerlendirmeler yapilmigstir. Bulgular,
cesitlenmeye ve uluslararasilagsmaya iligkin ikili bir ¢ergevede ve temel
kuramsal perspektifler altinda siniflandirilarak sistematik bigimde

aktarilmaktadir.
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Son boliimde, c¢alismanin sonuglari degerlendirilmektedir. Bu
cercevede, arastirma bulgular1 yorumlanmakta ve diger bilimsel
caligmalarda ulasilan sonuglarla karsilagtirilmaktadir. Son olarak
konuya iliskin degerlendirmeler ve Oneriler ele alinarak calisma

sonuc¢landirilmaktadir.




1. ISLETME GRUPLARI: KAVRAMSAL CERCEVE

Temel olarak kendine 6zgii bir ekonomik Orgiitlenme bi¢imi olan
isletme gruplar;, merceginde Tiirk holding isletmeleri olan bu
calismanin odaginda yer almaktadir. Isletme gruplari baslikli bu béliim,
isletme gruplarina iliskin terminolojinin  gelisimini, kavramin
kokenlerini tarihsel ve karsilastirmali bir cercevede almakta; bu
cercevede isletme gruplarmma iliskin  kuramsal perspektifleri

degerlendirmektedir.

1.1. isletme Gruplarina Iliskin Kavramsal Cerceve

Bilimsel mantikla, ele alinan sorunun niteliklerinin eksiksiz
betimlenmesi amaciyla, isletme grubu olgusunun varligin1 kavramak,
diger bir ifadeyle “olus”unun sebeplerini agiklamak, kavramin acik
olarak anlasilmasi ve farkli baglamlarda ve g¢esitli boyutlariyla
degerlendirilmesi ile miimkiin hale gelmektedir. Bu degerlendirmenin
yapilabilmesi amaciyla; ilerleyen baslikta kavrama iliskin tarihsel ve
terminolojik gelisimin irdelenmesi, baslangic noktasi olarak tespit
edilmistir. Bu sekilde, “ag”in bir parcasi olarak “firma”nin ekonomik
bir ajan olarak grup formunu nasil yarattig1 tartisilirken isletme
gruplarinin biinyelerinde faaliyet gosteren firmalarin toplamindan
farkli bir anlam ifade edip etmedigi sorusu tartismaya agilmaktadir.
Boylece ¢alismanin akisi igerisinde isletme grubu tanimi {izerinde
konsensiis saglanip saglanamadigi hususunda da agiklama yapmak
olanakl hale gelmektedir. Buna paralel, isletme gruplarinin siradan bir
“firmalar birlikteligi” olmadigi savi ile gruplarin etkilesimde

bulundugu aktorleri ve genel anlamda icsel dinamiklerinin yani sira
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kurumsal yapiy1 inceleme firsati da dogmaktadir. Dolayisiyla isletme
gruplarina iliskin temel kuramsal perspektifler de ilerleyen basliklarda

tartisilmaktadir.

1.1.1.Tsletme Gruplarina fliskin Tarihsel ve Terminolojik

Gelisim
Temel olarak bir orgiitlenme bicimini (Orgiitsel form) isaret eden
isletme grubu (business group) kavrami, en basit yaklagimla birden
fazla igletmenin bir arada goriindiigii bir “gogul” sifatiyla nitelendirilme
egilimdedir. Diger bir deyisle bu gruplar, ¢ogunlukla, bir araya gelmis
ya da birlestirilmis bir dizi gibi goriilmektedir (Yiu ve digerleri, 2005).
Bu dizinin bilesenlerinin “firma” oldugu dikkate alindiginda, firmanin
hangi saiklerle bu formasyonu ortaya koydugu hususunun alti

cizilmelidir.

Isletme gruplarina iliskin yapilan arastirmalarda, “modern ve biiyiik
isletme™nin varolusu; biiyiimesi, yeni iiriin veya siireglerde ¢esitlenme
deseni ve bu yapinin etkin sekilde siirdiirebilecegi kontrol bigimleri gibi
konularin uzun siiredir arastirma konusu oldugu goézlemlenmektedir
(Hoskisson ve Hitt 1990; Guillén, 2000; Yiu ve digerleri, 2005; Ozgen
ve Ozgen, 2009). Firmanin biiyiimesine iliskin arastirmalar, gegmisten
bu yana bat1 kokenli akademik evrenin orijininde yer almaktadir (bkz.
Penrose, 1959; Chandler, 1962). Bu 6ncii arastirmalar, dogal olarak ve
agirlikla, gelismis tilkelerde firmanin biliylimesine iliskin 6ne stiriilen
argiimanlar ekseninde yogunlagsmistir. Bu arastirmalarda, genellikle
pazar kosullarinda jenerik stratejiler (bkz. Porter, 1980) ve sirket

devirleriyle bu firmalarin; orgiitsel hacim, satis gelirleri, karlilik gibi




cok boyutlu gostergelerle degisimi Olgiilen (Chandler, 1962; Peng,
1996) cesitli biiylime yollarim izledikleri gdsterilmektedir. Ancak,
gerek gelismekte olan {lilkelerde ve gerekse gecis ekonomilerinde
yapilan ¢alismalar, farkli baglamlarda firmanin biiylimesine iliskin
defakto goriiniimiin bir hayli farklilagabilecegine dikkat ¢cekmektedir
(Peng, 1996; Karademir ve digerleri, 2005; Ozgen ve Ozgen, 2009). Bu
noktada, firmanin neden varoldugundan baglayarak nasil bliytidiigl ve
hangi baglamlarda ne tiir aktorlerle etkilesime girdigi sorusu dikkat

¢cekmektedir.

Firmanin neden varolduguna iligkin tlim arastirmalar, klasik iktisadin
“kusursuz piyasa’sinda firmanin varligini tartisan Coase’yi (1937)
isaret etmektedir. Klasik iktisatin, fiyat sistemini kusursuz koordine
eden mal ve hizmet dagitim1 varsayimi altinda “Coase sorusu (Coasian
question) nun sosyal bilimler yazininda ¢igir acan yeni tezlerin ortaya
konulmasiyla sonuclandigir goriilmektedir: “Firmalar neden vardir?”
(Coase, 1937). Coase, Williamson’un (1999) katkilariyla firmanin
varligini, islem maliyetlerinin varliginda fiyat sisteminin bireyler i¢in
gerekli koordinasyonu saglayamayacagini ileri siirerek agiklamaktadir.
Coase’nin, bireylerin tek basina degil fakat is birligine doniik
faaliyetleri icin yeni bir agiklayict baglam arayisinda oldugu
goriilmektedir. Granovetter, kuramsal perspektifi asagida tartigilan bu
soruyu bir asama ilerleterek isletme gruplari sorunsalini ortaya

koymaktadir: “Isletme gruplar1 neden vardir?” (1994, 453).
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Tarihsel siiregte, bat1 orijinli biiylik isletmenin endiistriyel gruplar
halini almasi, buna iliskin ¢alismalarin tarihsel altyapiy1 on dokuzuncu
ylizyila kadar gotiirmesini gerektirmistir. ABD ve Avrupa’da modern-
biliylik isletmenin, belirli desende c¢ekirdek teknoloji ailesinde
uzmanlagsma ve bunu takip eden siirecte iligkili sektorlerde
cesitlenmeyle karakterize oldugu goriilmektedir (Guillén, 2000;
Chandler, 2005). Chandler’in M-Form olarak ifade ettigi bu orgiitsel
formun olusumunun kokeninde, entegrasyon stratejisiyle biiyliyen
Amerikan isletmelerinin  1920’lerde baslayan ve Ikinci Diinya
Savasi’ndan sonra neredeyse standartlasan cesitlenme stratejisiyle;
endiistriyel grupta gelistirilen mevcut pazarlama, yonetim ve finans gibi
yeteneklerini iligkili sektorlere aktarmasi yatmaktadir (Chandler,
1982). Sonug olarak biiyiiyen is hacmi, farkli diizlemlerde yonetim
birimleri ve monoblok bir yonetsel gdévdenin olusumunu zorunlu
kilmistir (Chandler, 2005). Ayni stratejik yonsemenin, nicelik ve
hukuki altyapr olarak birbirinden farkliliklar sergilese de birgok bati
Avrupali gruplar; diger adiyla konglomeralar i¢in de gegerli oldugu

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

Konglomeralarin; dikey entegrasyonun karliliginin, imalat teknolojisi
ve pazarlama ihtiyaglarinin dogasi geregi sinirli olusu nedeniyle
cesitlenme stratejisini tercih ettikleri bilinmektedir (Chandler, 1982).
Ote yandan gelismis pazarlarda cesitlenme stratejisi; pazarin,
teknolojinin ve yonetsel becerilerin bir {iretim hattindan digerine
aktarilabilirligiyle sinirhidir. Bu nedenle Chandler, bu noktada, mevcut

faaliyet, kaynak ya da yeteneklerle dogrudan iligkisi olmayan yeni




faaliyet alanlar1 olarak ifade edilen (Rumelt, 1982) iliskisiz
cesitlenmenin yirminci yiizyila yaklasilirken Amerikan tipi endiistriyel
gruplar i¢in uygun stratejik se¢cim oldugunda siiphelidir (Chandler:
1982,15-17). Bu durumun aksine, Ikinci Diinya Savasindan sonra
sanayilesen kapitalist {ilkelerde -Giiney Avrupa, Latin Amerika ve
Dogu Asya- ¢esitlenmis biiyiik isletme gruplarimin birgok iliskisiz
sektorde faaliyet gostermesi oldukga tipik bir 6zelliktir (; Khanna ve
Palepu, 1997, 2007; Amsden ve Hikino, 1994; Granovetter, 1995;
Guillén, 2000; Yaprak ve digerleri, 2004, 2007; Karademir ve digerleri,
2005; Ozgen ve Ozgen, 2008, 2009). Bu tarihsel ikiligin, kurumlar ve
orgiitler arasindaki etkilesimin ekonomik aktiviteyi dogrudan
bigimlendirmesini (North, 1990), ya da drgiitsel formun ortaya ¢ikisi ve
gelisiminde ekonominin genel orglitlenmesinin bigimlendirici roliini
(Chung, 2000) ortaya koyan ve sayisi artirilabilecek yaklagimlar
1s5181nda; kaynak, yetenek, pazar, kurumlar gibi ¢esitli degiskenlerin bu
orgiitsel formu agiklamaya doniik ¢aba sergilemesini kaginilmaz kildigt
goriilmektedir. Bu sekilde, biiyliyen firmanin cesitli is kollarinda
cesitlenmesiyle karakterize olan isletme gruplarina ait biitlinlesik bir
terminolojinin neden gelismedigi hususuna da giris yapilmis

olmaktadir.

Alan yazim degerlendirildiginde, isletme gruplar1 konusunda yapilan
aragtirma sayisinda artis kaydedilmekle birlikte isletme gruplarn
iizerinde sistematik ve biitlinlesik bir ¢erceve ¢izilemedigi ve bu konuda
yapilan ¢aligmalarin oldukga boéliinmiis oldugu goriilmektedir (Chung,

2001, Yiu vd., 2007). Belirgin bir terminolojinin gelisememesiyle
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paradoksal olarak, yapilan arastirmalarin hemen hepsinde bu gruplarin
bulunduklar1 ekonomide ne denli baskin bir ara¢ oldugu (Ghemawat ve
Khanna 1998; Chung, 2001; Khanna ve Palepu, 2000; Khanna ve
Rivkin, 2001, 2006; Khanna ve Yafeh, 2007; Yiu ve digerleri, 2007)
kimi zaman endiistriyel kalkinmanin 6nemli bir pargasi (Kali, 2003) ve
hatta kalkinmanin motoru (Amsden ve Hikino, 1994, 2001) olarak

vurgulandig1 goriilmektedir.

Isletme gruplarna iliskin biitiinlesik bir yaklasimin gelistirileme-
mesinin ¢esitli nedenleri oldugu ileri siiriilebilir. Kimi arastirmacilar,
bu paradoksun kaynaklarini; analiz diizeyi ve boyutlarina bagl olarak
uygulamada olas1 farklilagsmalara dikkat ¢eken kuramsal c¢ikarimlar
kapsaminda ve kisithiliginda aramaktadir. Daha somut olarak, belirli
analiz boyutlarina (6rnegin, ¢esitlenme) ya da analiz diizeylerine
yapilan vurgularin (0rnegin, grubun, bagli sirketlerin ekonomik
performanst {izerindeki etkileri vb.), bu aragtirmalarin isletme
gruplarma iligkin ontolojik kurgusunu zayiflattig: ileri siiriilmektedir
(Chung, 2001). Yiu ve digerlerine (2007: 1552) gore ise, isletme
gruplart i¢in temel bir ¢er¢evenin olusturulmasi iki sebepten dolay1
giiclesmektedir: Bunlardan ilki, isletme gruplarmin farkli isimlerle
adlandirilmasidir. Gergekten de isletme gruplar1 Japonya’da keiretsu,
Cin’de qiye jituan, Hindistan’da business houses, Latin Amerika
iilkelerinde grupos economicos, Ispanya’da grupos, Giiney Kore’de
chaebol, Tayvan’da guanxi qiye, Tiirkiye’de aile holdingleri gibi farkl
isimlerle anilmaktadir (Bugra, 1995; Claessens ve digerleri, 1999;

Goksen ve Usdiken, 2001; Khanna ve Rivkin, 2001; Guillén, 2000;




Maman, 2002; Kim ve digerleri, 2004; Khanna ve Yafeh, 2007; Yiu ve
digerleri 2007; Yaprak ve digerleri, 2004, 2007; Ozgen ve Ozgen,
2009). Ayrica, bu farklilik yalnizca gruplarin adlandirilmasiyla sinirl
kalmamakta; grupla iliskili orgiitsel bilesenlerin de c¢esitli farkliliklar
sergiledigi goriilmektedir. Tiirkiye ve Giiney Kore gibi 6rneklerde,
isletme grubunun Oorgilitlenmesinde ailenin hakim rolii ve iliskili
firmalarda girdi ve cikt1 lizerindeki bag bilinirken, Tayvan modelinde
bireysel firmalar tarafindan miisterek girisimle ortaklik iligkisine dayali
bir strateji ag1 gelistirildigi bilinmektedir (Yiu ve digerleri, 2007).
Isletme gruplar1 igin anlasilabilir bir ¢ergevenin sunulmasini
giiclestiren diger bir onemli faktér, bu c¢alismalarda benimsenen
bilimsel perspektiflerin ¢esitliligi ve arasgtirma sorularinin ele alinig
bi¢cimidir. Halihazirda, yaklasim olarak farkli perspektifler arasinda
sistematik bir kavramsal biitiinlesmeye doniik caligmalarin oldukca az
sayida oldugu soylenebilir (Yiu ve digerleri, 2007). Sonug olarak,
yazinda kavramsal ve kuramsal biitlinlesmenin saglanmamasinin,
aragtirmacilart kendi isletme grubu tanimii yapmaya yonelttigi
goriilmektedir. Bu sekilde, farkli aragtirmacilar tarafindan farkli bigim
ve igerikte sergilenen tanimlama c¢abalarina binaen, olgu iizerinde
biitiinlesik bir cerceveden uzak ve genellikle grubun faaliyette
bulundugu baglamla sinirlandirilmaya egilimli olundugu sonucu ortaya
cikmaktadir (Yiu ve digerleri, 2007). Bu arglimanlar 1s18inda, isletme
grubuna iligkin tanmimlarin smiflandirilmasi, isletme gruplarin
siiflandirilmasi i¢in bir tasarim ¢ergevesi sundugu 6lclide arastirmaya

fayda saglamaktadir.
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1.1.2.Isletme Gruplarimin Tanmimlanmasi: Siniflandirma ve
Ortak Bir Cerceve

Yazinda iizerinde fikir birligine varilmis herhangi tek bir tanimdan
bahsetmek miimkiin olmamakla birlikte (Khanna ve Yafeh, 2007; Yiu
ve digerleri, 2007), isletme gruplarina iliskin ¢esitli bakis acilarina
dayali oldukca fazla sayida tanimdan faydalamildigi goriilmektedir.
Genel olarak tamimlama c¢alismalar1  ikili  bir gercevede
siiflandirilabilir (Cuervo-Cazurra, 2006). Bunlardan ilki, isletme
grubuna daha genel bir bakis acisiyla yaklasan ve grubu olusturan
firmalar arasindaki ¢ok boyutlu iligkileri vurgulayan sosyolojik tabanlt
tanimlar; digeri ise, daha dar bir bakis acistyla tanimlayicr iliski olarak
iligkisiz ¢esitlenmeyi (unrelated diversificiation) vurgulayan ekonomik

tabanli tammlardir (Cuervo-Cazurra, 2006; Ozgen ve Ozgen, 2008).

Isletme gruplarimin, sosyoloji disiplinde ilgi ceken bir akademik
aragtirma alani oldugu goriilmektedir (Orru ve digerleri, 1989;
Granovetter, 1995; Kesiter, 1998). Granovetter, sosyolojik tabanli
yaklagimlar igerisinde genel kabul goren bir tanimla isletme gruplarini
“formal ve/veya informal yollarla bir araya getirilmis firmalar biitiinii”
olarak tanimlamaktadir (1995: 95). Bu genel tanimin genis anlamda
yorumlanmasi ve yazinda en sik goriilen bigimiyle isletme gruplari,
“yasal olarak bagimsiz firmalarin miilkiyet, ekonomik araclar (6rn.
firmalar arasi islemler, yakin pazar baglari) ve/veya sosyal iligkiler
(6rn. aile, akrabalik, arkadaglik) gibi ¢cok boyutlu baglar araciligiyla
miisterek hedefleri gerceklestirmek iizere bir araya gelmesi” olarak da

tanimlanmaktadir (Stratchan, 1976; Leff, 1978 Granovetter, 1995;




Khanna ve Rivkin, 2001; Yiu ve digerleri, 2005). Grubu olusturan
firmalar arasindaki iliskilerin igerigini 6n plana ¢ikaran sosyolojik bir
diger tamim calismasinda Chung, isletme gruplarini, pazarda izole
birimler olarak faaliyet gOstermeyen ancak bir digeriyle
kurumsallasmus iliskilere sahip ve tutarli bir biitiin olarak ¢alisan yasal

olarak bagimsiz grup firmalari olarak tanimlamaktadir (2001: 719).

Ekonomik bakis agisi, genellikle biliylime desenine odaklanarak isletme
gruplarinin ¢esitlenmesine ve pazarla etkilesimine vurgu yapmaktadir.
Bu zeminde Stratchan (1976), isletme gruplarini, ¢ok sayida
cesitlenmis firmalar ile bu firmalara sahip olanlarin ve yOnetenlerin
uzun donemli is birligi olarak tanimlamaktadir. Yine Leff (1978),
isletme gruplarini, genel bir idari ve finansal kontrol altinda farkli
pazarlarda faaliyet gosteren firmalar olarak tanimlamaktadir. Khanna
ve Rivkin (2001)’e gore isletme gruplari, yasal olarak bagimsiz
olmasina ragmen formal ve informal bir ana-yapiyla eylem sergileyen
firmalar biitiiniidiir. Benzer yaklagimla Kali (2003)’ye gore, (i)
gruplarin  yapisi kacginilabilir politik etki ve bozgunlara karsi
olusturulmus 6zel ekonomik yapilardir, (i1) gruplar temel kurumsal
altyap1 basarisizliklarina verilen ekonomik bir cevaptir. Bu gruplarin
Olcegi ve kapsami (scale and scope), gelismis lilkelerdeki modern
kurumlarin fonksiyonlarin1 yinelemekten bagka bir sey degildir (Kali,

2003; Ghemawat ve Khanna, 1998).

Kavramsal bir biitiinlesmenin saglanamadig: ifade edildikten sonra,
isletme gruplar1 hakkinda ¢ok sayida tanimlama yapildig1 da yukarida

belirtilmistir. Mantiksal dizgide, isletme gruplarinin siiflandirilmasi
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icin bu ekonomik formun diger Orgiitsel formlardan farklilastig

noktalarin ortaya konmasi gerekmektedir.

Bizim de benimsedigimiz yaklasimla Cuervo-Cazurra (2006), isletme
gruplarini bir firma ag1 olarak nitelendirerek, isletme grubu ve benzer
ag yapilar karsilagtirmaktadir. Firma aglari, ya da istikrarl iligkilere
sahip firma yiginlari, pazar ve hiyerarsi sinirlar1 arasinda kalan bir
orgiitsel formdur. Firma aglar1 bir pazar degildir ¢linkii firmalar arasi
iligkiler istikrarli ve uzun vadelidir. Firma aglar1 ayn1 zamanda hiyerarsi
de degildir zira ag1 olusturan firmalar bir digerinden bagimsiz

yukiimliiliik altina girebilen yasal olarak bagimsiz varliklardir (Cuervo-

Cazurra, 2006).

Pazarar Firma Aglar Hiyerargiler

ederikgl aglan (Gm_,
yedek parga tadarikgllar,
alt ylkleniciler)

esitlenmis Aflar
(Isletme Giruplar)

Yaygin mdlkiyetl (Gm.,
Japon keiretsular, banka
mierkezli gruplar}

Defitim adlan (Gm_,

Kamu milkiyeth (am., Gin
Imntiyaz hakk alanlar)

kamu kgletme gruplan)

Alle milkiyetl (3m., Hint
avlerl, Kore chasebal,
Japon zaibatsu, Latn
grupos)

Stratepk adlar (dm.,

taknolop itifaklan,
aragtirma ortaklklany

ngrafn aflar (G,
Silikon vadisl, Bollywood)
Route 128)

Sekil 1. Isletme gruplar1 ve diger firma aglar1
Kaynak: Cuervo-Cazurra, 2006, Business Groups and Their Types, Acia Pacific
Journal of Management, c. 23, ss. 419-447, sayfa 422.



Sekil 1°de goriildiigii lizere firma aglar (i) geriye dikey entegre bir ag
olarak tedarik¢i (i1), ileriye dikey entegre bir ag olarak dagitici, (iii)
rakipler arasi yatay bir iliski ag1 olarak stratejik, (iv) fiziksel yakinliga
dayanan cografi, (v) cesitlenmis aglar olarak bes kategoriye
ayrilmaktadir. Dolayisiyla, ¢esitlenmis aglar olarak isletme gruplarimin

ii¢c 0zellige sahip olmasi gerektigi ileri siirtilebilir:

(i) Ortak miilkiyete dayali,
(i) Istikral iliskilere sahip,
(iii) Iliskisiz ¢esitlenmis.

Tirkiye 6rnegine bakildiginda, bu {i¢ niteligi tasiyan ¢esitlenmis firma
aglarimin tim Orneklerine rastlandigr goriilmektedir. Ekonominin
baskin aktorii olarak Kog¢ grubu, Sabanci grubu ve Alarko grubu gibi
aile holdingleri; Is Bankasi gibi banka temelli, Oyak grubu gibi mesleki
temelli, Ittifak grubu gibi sosyal baglara dayanan yaygin miilkiyetli
holdingler; ve Ziraat Bankasi gibi sayilar1 azalmakla birlikte faaliyet

hacmi halen biiyiik kamu miilkiyetli firma aglarina rastlanmaktadir.

1.2. Isletme Gruplarina iliskin Kuramsal Yaklasimlar

Genis anlamda firmanin, 6zelde firma aglar olan isletme gruplarinin
evrilmesine ve yonsemesine iliskin yaklasimlarin incelenmesi igin;
orgiite ve stratejiye iliskin kuramlarin nasil doniistiiglinii ele almak,
aciklayict bir cerceve sunmaktadir. Bu kapsamda ve bu g¢alisma

kurgusunda iki temel kuramsal yaklagim ele alinmaktadir.
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Bunlardan ilki, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde isletme gruplarinin
olusumunu agiklamakta faydali bir zemin iireten kurumsal yaklagimdir.
Kurumsal yaklagim, kisaca, orgiitlerin yalnizca teknik ¢evreyle degil,
icinde bulunduklari sosyal ¢evreyle de etkilesim icerisinde olduklarini;
bunun &tesinde, karar alma noktasinda rasyonellik yerine esbigimsel
pratikler sergileyebilecegini ileri siirmektedir (Meyer ve Rowan, 1977;
DiMaggio ve Powell, 1983). Gelismekte olan iilkelerde pazarin
olusumu evresinde isletme stratejisi lizerinde agirlikli bir etkiye sahip
oldugu ileri siiriilen devlet ve diger toplumsal etkiler géz Oniine
alindiginda (Hoskisson ve digerleri, 2000), kurumsal yaklagimin
isletme gruplarina iligkin ¢alismalarda 6nemli bir yer kapsamasinin

sebebi anlagilmaktadir.

Diger yandan, firma stratejisinde igsel Ozelliklerin  deger
yaratilabilecegini ve rekabet avantaji saglayabilecegini ozetle ileri
stiren kaynak tabanli yaklasim (Barney, 1991; Wernerfelt, 1984),
kaynak temelinde gelismekte olan iilkelerde firma davraniginin

aciklanmasinda 6nemli agilimlar saglamaktadir.

Belirtmek gerekir ki, bu yaklagimlara eklenebilecek ¢ok sayida farkl
kuramsal perspektif mevcuttur. Ayrica bu kuramsal perspektifleri
derleyerek farkli smiflandirmalar yapan cesitli arastirmalara da
rastlanmaktadir. Bu ¢aligsmalardan birinde Peng (1996), stratejik se¢cim
perspektifiyle; firmalarin, 6zellikle {ist diizey yoneticilerin kararina
bagli olarak cesitli stratejiler arasinda bir se¢im yaptigi ileri
stiriilmektedir. Dolayisiyla bat1 diinyasinda stratejiye iligkin analizler

genellikle iist yonetimin tercihlerinin analiz edilmesiyle ilk adimini




atmaktadir. Penrose (1959), evrimsel perspektifle firmalarin
biiylimelerinin, ydnetici tercihleri oldugu kadar firma kaynaklar1 ve
rutinlerini igceren bir karar kiitlesine bagimli oldugunu ortaya
koymustur. Dolayisiyla Penrose’ye (1959) gore firmanin biiytimesi, iist
yoneticilerin bu kaynaklardan tam olarak fayda saglamasiyla iligkilidir.
Cesitli aragtirmacilar tarafindan evrimsel perspektife eklemlenen insan
kaynaklar, fiziksel kaynaklar (Penrose, 1959), orgiitsel rutinler
(Nelson ve Winter, 1982) gibi kaynaklar, firmanin biiyiimesinin
yonetsel kapasiteyle sinirli olduguna iliskin yaygin bir izlenim

yaratmaktadir (Peng, 1996).

Bir diger yaklasim olan islem maliyetleri perspektifine gore
(Williamson, 1999) gore firmanin biiyiimesi, Orgiit kaynaklarina ek
olarak karsilastig1 islem maliyetleri ile de yakindan ilgilidir. Bu
yaklagim, pazar aksakliklarin1t merkeze alarak kaynak degisimini analiz
etmekte; firma biiyimesinin, her zaman atil kaynaklarin tam
faydalanma ilkesiyle gerceklestirilmesine degil, firmalarin kimi zaman
rakipleri karsisindaki pozisyonlarma gore ve kaynaklarini korumak
amaciyla biiylimek zorunda kaldigina dikkat ¢ekmektedir (Coase,
1937; Williamson, 1999). Geleneksel olarak firmanin jenerik biiylime
ve devir almalarla biiyliyecegini ileri siiren bat1 merkezli yaklasimlar
(Penrose, 1959), zamanla firmalarin belirtilen biiyiime stratejileri
disinda ag yapilara girerek biiyliyebildigini de tespit etmektedir.
Firmanin bu tip “Orgiitler arasi iligkiler’e (Peng, 1996) girmesinin
nedenleri arasinda risk bollisiimii, yeni pazarlara girme, 06lgek

ekonomileri (Oliver , 1991; Peng, 1996) gibi cesitli saikler tespit
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edilmekte; bu iligkilerin stratejik isbirlikleri, konsorsiyumlar, ortak
girisimler, melez orgiit bigimleri, isletme gruplar1 ve aragtirma birlikleri
gibi formlarla somutlastig1 goriilmektedir. Tiim bu formlarin ortak
ozelligi, uyuma dayali melez bir yonetisim yapisi igerisinde olmalaridir
(Peng, 1996; Williamson, 1999). Diger bir deyisle, orgiitler aras1 bakis
acisiyla firma, tiim kaynaklar elde edemeyecegi gercegiyle ag yapilar
icerisinde diger firmalarla ¢esitli formlarda isbirligi yaparlar. Bu tip bir
bliylime stratejisinde firma, orgiitler arast iligkileri gelistirmek igin
cevresel belirsizlikleri azaltmak durumundadir (Pfeffer ve Salancik,

1978).

Sayilar artirilabilecek bu yaklagimlarda goriilen Bat1 orijinli arastirma
catilari, gorece serbest bir pazar ekonomisinde firmalarin bilylimesine
iligkin cesitli stratejik secimleri ortaya koymaktadir (Peng, 1996).
Bununla birlikte ele alinan iki kuramsal yaklasim, gelismekte olan
iilkelerdeki isletme gruplarmmin varligmi ve gelisimini agiklama
hususunda yiiksek bir potansiyele sahip oldugundan bu ¢aligmanin ana

gercevesini olusturmaktadir.
1.2.1. Kurumsal Yaklasim

Kurumsal yaklasim, orgiit-cevre iliskilerine {izerine bina edilen bir
perspektifte gelistirilmistir (Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve
Powell, 1983; Chung ve Beamish, 2005). Kurumsal yaklasimin
beslendigi akademik altyapiya bakildiginda; Kaynak Bagimliligi
(Pfeffer, Salancik, 1978), Popiilasyon Ekolojisi (Hannan ve Freeman,
1977; 1984, Aldrich, 1979) gibi yaklasimlarin, orgiitsel formlarin




yasamsalligina odaklanmak suretiyle, orgiitsel formun temel yapisin
etkileyen baglamsal bir ¢erceve olarak cevre olgusunu vurguladigi
goriilmektedir. Kurumsal yaklagim ise, kuramsal ¢ergevesini kurumsal
cevreye odaklayarak bu yaklagimlardan ayrigsmaktadir. Kurumsal
cevre, “sosyal olarak insa edilmis ve oOrgiitlerin i¢inde bulundugu
normatif diinyalar” olarak ifade edilmektedir (Orru ve digerleri: 1991,
361). Orru, ve arkadaglar1 (1991), “orgiitsel formlar1 daha ¢ok ya da az
etken ya da etkin kilan iiretim ve kontrol teknolojileri, drgiitler arasi
degisim, diizenleyici siiregler ve diger faktorlerin” bu “teknik cevre”
icerisinde yer aldigim1 belirtmektedirler. Teknik c¢evre; oOrgiitleri,
rekabet¢i esbigimsellik ya da kit kaynaklar iizerinde rekabet yoluyla
sekillendirmektedir. Ote yandan kurumsal cevre teknik ¢evreyle
sinirlandirilmamakta,  Orgiitleri  sosyal baskiyla sekillendirerek
kurumsal esbi¢imsellik (isomorphism) ile sonuglanan sosyal bir
cevrenin de varligim isaret etmektedirler (Meyer ve Rowan, 1977;

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

Kurumsal yaklasim, esas olarak; benzer diizenleyici (regulatory) ve
normatif (normative) baskilarla karsi karsiya kaldiklarindan ya da
belirsizlik kosullar1 altinda basarili orgiitlerce benimsenen yapilar
kopyaladiklarindan; ortak bir kurumsal ¢ergeveyi paylasan orgiitlerin
birbirleri gibi goriinmeye basladiklarini ileri stirmektedir (Orru ve
digerleri, 1991, 361-362). Farkli bir anlatimla kurumsal yaklasim,
cevresel baskilarin orgiitleri sekillendirdigini ve dahasi aym ¢evredeki

orgiitlerin benzer baskilara maruz kalmasi karsiliginda yapisal olarak
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benzestigi, diger bir deyisle esbigimsellik sergiledigini ileri siirmektedir

(DiMaggio ve Powell, 1983; Orru ve digerleri, 1991).

Bir toplumun kurumsal ¢ercevesi (DiMaggio ve Powell, 1983),
“oyunun kurallar”n1 belirleyerek ekonomik faaliyetleri regiile eden bir
kisit olarak hizmet etmektedir (North, 1990). North’a gore kurumsal
cerceve, bireyleri ve orgiitleri ¢cevreleyen bicimsel (formal) ve bigimsel
olmayan (informal) kisitlardan meydana gelmektedir. Bu kisitlar,
bireysel ya da orgiitsel davraniglarin kabul edilebilirligi gibi (Oliver,
1991, 1988; Deephouse, 1996; Dacin, 1997; Glynn ve Abzug 2002)
kaliplar yaratarak, orgiitler ve bireyler arasi bir ¢ergevenin kendi
icindeki etkilesiminden kaynaklanan bir ¢evre yaratmaktadir. Firmanin
stratejik se¢imine odaklanildigina, bu durumda, bu karar kurumsal

cevrenin kisitlarindan etkilenecektir (Peng, 1996).

Kurumsallik kuramcilarina gére kurumsal ¢evrede mesruiyetini artiran
orgiitlerin ayakta kalma olasilig1 daha yiiksektir (DiMaggio ve Powell,
1983). Dolayisiyla, karar alicilar, rasyonellik veya etkinlikten cok
bulundugu kurumsal ¢evredeki baskin yapinin etkilerine maruz kalarak
kurumsal degerlere uyma, ve bir 6l¢iide ayn1 kurumsal ¢evredeki mesru
yapisal ve davranigsal uygulamalara yonelebilmektedir. Sonu¢ olarak

bu durum esbigimsellikle seyretmektedir.

DiMaggio ve Powell (1983), homojenlesme siireci olarak
adlandirilabilecek esbicimselligin {i¢ farkli goriiniime sahip oldugunu
ileri slirmektedirler: (i) zorlayict esbigimsellik, (ii) taklidi

esbicimsellik, (iii) normatif esbigimsellik. Zorlayici esbicimsellik




orgiitlere, bagimli olduklar1 baska orgiitler ya da i¢inde yasadiklar
toplumdaki kiiltiirel beklentiler tarafindan uygulanan formal ya da
informal baskilardan kaynaklanmaktadir. Bu tiir bir esbi¢cimselligin
temelinde politik baskilar ve mesrulagsma kaygisi yer almaktadir.
Taklidi esbicimsellik, ¢evredeki belirsizlige karsi gosterilen standart
tepkilerden olugmaktadir. Zorlayici giicler yaninda belirsizlik de
orgiitler arasinda homojenlesmeye yol agabilmektedir; zira, orgiitler
teknolojik gelismelerin yeteri diizeyde anlasilamamasindan, belirsiz
amaglardan ya da kompleks teknik ¢evreden dolayr diger orgiitleri
model alma yolunu tercih edebilmektedirler. Normatif baskilar ise
temel olarak profesyonellikten kaynaklanmaktadir. Buna gore, farkli
orgiitlerde ¢alisan ve uygulamada sz sahibi olan ¢alisanlar, benzer
slirecleri benimseyerek orgiitlerinin homojenize olmasinda pay sahibi

olabilmektedirler.

Isletme gruplar acgisindan, kurumsal kuramda erken calismalar daha
olgun ve stabil ¢evreler lizerine odaklanirken daha hizli degisen ve
diizensiz kurumsal ¢evrelerin incelenmesinin kismen yetersiz kaldig
goriilmektedir (Chung ve Beamish, 2005; Wright ve digerleri, 2005).
Izleyen calismalar, deregiilasyon, regiilasyon, 6zellestirme ve igletme
gruplar1 baglaminda kurumsal degisim gibi fenomenleri mercege alarak
kurumsal degisikliklerin firma performansi lizerindeki etkilerini ve bu
degisimlere kars1t sergilenen Orgiitsel tepkileri incelemeye

baslamiglardir (Chung ve Beamish, 2005).
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Chung ve Beamish, 1997 Asya krizi dncesi ve sonrasindaki siireci ele
alarak keskin kurumsal reformlarin, Japon sirketlerin Asya’nin
gelismekte olan ekonomilerinde faaliyet gosteren kuruluslarinin
karakteristikleri ve yasamsalliklar1 {izerindeki etkisini ortaya
koymaktadirlar. Arastirmacilara gore firmanin yabanci {ilkedeki
kurulusunun karakteristikleri, belirli bir kurumsal ¢evrede (6rnegin
Asya krizinden oOnceki donemde) gorece dengeli ve esbicimsel
ozellikler sergilerken, keskin kurumsal gecis donemlerinde (6rnegin
Asya krizi ile yapilan kurumsal reformlar), asamali olarak yeni
kurumsal denge vya da esbicimsellik yaratacak sekilde
sonuglanabilmektedir. Chung ve Beamish’e (2005) gore, gelismekte
olan iilkelerde zorlayici (coercive) esbigcimsellik, kriz dncesi misafir
iilke kurumlarinin gii¢lii etkisi nedeniyle daha etkili iken, kriz sonrasi
kurumsal c¢evrede taklit¢i (mimetic) esbicimsellik daha etklidir.
Kurumsal kurama gore, kriz sonrasi yiiksek derecede belirsizligin
yasandig1 bir ¢evre, taklitci esbicimselligin asal nedenlerindendir

(DiMaggio ve Powell, 1983).

Geleneksel olarak, aragtirmacilar, cogu gelismekte olan {ilke
ekonomilerinin gelismis lilkelere kiyasla daha biiylik kurumsal risk
tasidigini 6ne siirmektedir (Hoskisson ve digerleri, 2000; Peng, 2000).
Bu nedenle, bu iilkelerdeki risk ve belirsizligin siirekliligine iliskin
konvansiyonel bir akil gelismistir (Chung ve Beamish, 2005). Chung
ve Beamish, ¢evrenin dengeli durumda ya da kriz durumunda olmasina
gore kurumsal risk ve belirsizligin yogunlugunun farklilasacagin ileri

stirmektedir (2005: 36). Calismalar gostermektedir ki, bu farklilasma




gelismekte olan Tilkelerdeki yabanci istiraklerin niteliklerini ve
yasamsalliklarini etkilemektedir. Yabanci isletmelerin, bir iilkeye giris
karar ile giris yontemi ve endiistri se¢cimi konusunda, yabanci tlilkenin
dogrudan yabanci yatirim konusundaki politika degisikliklerinin etkili
oldugu, bunda meydana gelen degisimin firmamn stratejisini de
degistirdigi goriilmektedir (Hoskisson ve digerleri, 2000; Peng, 2000;
Chung ve Beamish, 2005)

Kurumsal yaklagima goére yabanci firmalar, degisen ¢cevrenin kurumsal-
rasyonalize edilmis  ve  cevresel  gOomilii  (embedded)
(Granovetter,1985) kurallarin1  yabanci iilkede faaliyet gosteren
firmalarinin  yapisinda igsellestirerek  yasamsallik  olasiliklarini
maksimize etmeye ¢alismaktadirlar (Zucker, 1987; Chung ve Beamish,
2005). Diger bir deyisle mevcut stratejilerini yeni kurumsal ¢evreye
uyumlastirmayr saglayan firmalarin gelismekte olan ekonomilerde

yasamini siirdiirebilmesi ve gelismesi daha muhtemeldir (Peng, 2003).

1.2.2. Kaynak Tabanh Yaklasim

Kaynak tabanli yaklagim, temel olarak firmalarin neden farklilastigini,
rekabet avantajint nasil kazandiklarim ve bu avantajli nasil
stirdiirdiiklerini ele almaktadir (Hoskisson ve digerleri, 2000). Kuramin
onciilerinden Barney (1991), kendilerine 6zgii (unique) kaynaklari
yaratmay1 basaran isletmelerin rekabette ayakta kalabilecegini ileri

sirmektedir.
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Selznick (1957) ve Penrose (1959) gibi heterojen ya da ayirt edici
(distinctive) karaktere sahip kabiliyetlerin rekabet avantajim
sagladigini ileri siiren yaklagimlarla birlikte, stirdiiriilebilir rekabet
avantaj1 lizerinde 1980’lerden itibaren gelistirilen bakis agilart (6rn.
Porter, 1980), cogunlukla isletmelerin i¢ce doniik giiclii ve zay1f yanlari
ile digsal cevreye doniik firsatlar1 ve tehditlerini arastirma odagina
almaktadirlar (Barney, 1991; Hoskisson ve digerleri, 2000). Rekabet
avantajinin ¢evresel modelleri olarak nitelendirilen bu bakis agisi
cevresel etkilerin firma performansi lizerindeki etkilerini aydinlatmakla
birlikte; kaynak tabanli yaklasim, bundan farkli olarak i¢
karakteristiklerin firma performansi ile olan baglantisini ele almaktadir

(Wernerfelt, 1984; Barney, 1991).

Kaynak tabanli yaklasimda, “firma kaynaklar1” olarak tiim varliklar,
yetenekler, orgiitsel siirecler, bilgi gibi firmanin etkinlik ve etkililigini
artiracak stratejileri uygulamasina olanak saglayan; deger yaratarak
rekabet avantajini stirdiiriilebilir ve kolaylikla taklit edilemez kilan tiim
unsurlar sayilmaktadir. Buradan hareketle kaynaklarin tamamen aym
oldugu sektorlerde rekabet avantaji yaratilmasi miimkiin degildir
(Barney, 1991, 104). Benzer sekilde sektore ilk giren firmalar
kaynaklarin kontroliiyle (dagitim kanallar1 vs.) rekabet avantaji elde
edebilirler. Buna mukabil, kaynaklar sektore giren tiim firmalarin
ulasabilecegi konumdaysa bu durumda da siirdiiriilebilir bir rekabet
avantajindan bahsedilemez (Barney, 1991, 104). Yine pazara giris ya
da mobilite engellerinden bahsedildiginde; sektérde ya da grupta yer

alan firmalar kusursuz bir benzerlik icinde olsa da, sektdr ya da grup




disindaki firmalara kars1 siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde edebilirler
(Barney, 1991, 104). Barney (1991, 104-105), buradan hareketle,
siirdiiriilebilir rekabet avantajina olanak saglayacak bir firma
kaynaginin dort 6zellige sahip olmasi gerektigini ifade etmektedir: (i)
degerli olmasi, yani firsat iiretmesi ve/veya digsal tehditleri bertaraf
edecek nitelikte olmasi, (i) firmanin mevcut ve potansiyel rekabeti
acisindan “nadir” 6zelligini tasimasi, (ii1) kusursuz taklit edilememesi,

(iv) esdeger bir ikamesinin bulunmamasi.

Kaynak tabanli yaklasim temelinde, gelismekte olan iilkelerde isletme
gruplarin1 ele alan arastirma sayisinin kit oldugu goriilmektedir
(Hoskisson ve digerleri, 2000). Bununla birlikte bu yaklasim dahilinde
halihazirda bazi Onermelerin gelistirildigi gozlenmektedir. Esasen,
gelismekte olan iilkelerdeki isletme gruplarinin, ilerleyen bolimlerde
ayrintilt olarak tartisildigr gibi ag iliskileri ve devletle kurdugu baglar
g6z Oniine alindiginda, kendi pazarlarinda baskin aktorler olusunun bir
aciklamasi da ortaya ¢ikmaktadir. Bu firmalar i¢in temel problem,
kurumsal g¢evrenin degisimidir. Degisim, firmanin goreli avantajin
diisiirmektedir. (Khanna ve Palepu, 1999; Hoskisson ve digerleri,
2000).

Hoskisson ve arkadaslarima (2000) gore, gelismekte olan iilkeler,
ozellikle ¢ok uluslu isletmeler i¢in i1lk hamlede bulunan (first mover)
avantajlar1 sunmaktadir. Buna mukabil, hiikiimetlerle iyi iliskiler
kurulmasi bunun i¢in bir 6nkosuldur. Gelismekte olan iilkelerde isletme
gruplarinin  gelismesindeki 6nemli faktorlerden biri, hiikiimetlerle

kurulan 1yi iliskiler sayesinde lisans ve benzeri yiikiimliiliiklerin elde
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edilmesinde saglanan kolayliktir (Hoskisson ve digerleri, 2000). Yine,
gelismekte olan iilkelerde yerel rakipler, kurumsal altyapi
aksakliklarin1 ikame edebilecek yeteneklere sahip olabilmektedirler.
Omegin pazarda dagitim kanallarmin  yerel firma tarafindan
gelistirilmesi sektdre yabanci girigini engeller mahiyettedir (Hoskisson
ve digerleri, 2000). Ayrica, uluslararasi pazarlarda rekabet kosullarinda
da yerelde gelistirilen dogal kaynak veya emek gibi “degerli kaynaklar”

yerel firmaya avantaj saglamaktadir.

Bu yaklasim felsefesiyle hareket ederek isletme gruplarini ele alan
calismalardan birinde Guillén (2000), gelismekte olan iilkelerde,
politik-ekonomik kosullarin girisimcilerin yeni pazarlara girmede
yabanct ve yerel kaynaklari kombine etmelerine ve bu durumu
stirdlirmelerine izin verdigi miiddette isletme grubu kurmasina olanak
sagladigm ileri stirmektedir. Guillén (2000), girisimcilerin yeni
sektorlere girerken {i¢ tir kaynaga ihtiya¢ duyduklarmi ifade
etmektedir: (i) emek, sermaye, hammadde gibi girdiler, (ii) teknoloji ve
operasyonel know-how gibi siireglere iliskin enformasyon, (iii) dagitim
kanalin1 da igeren pazarlar ve yerli ve yabanci miisterilerle ya da

devletle sozlesme (Markides ve Williamson, 1996).

Manikutty (2000), gelismekte olan bir pazar olarak Hindistan
ekonomisinde liberallesen ekonomik c¢evrede Hint aile gruplarinin
stratejik tepkilerini kaynak tabanli yaklasim c¢ergevesinde ele
almaktadir. Yazara gore pazara dayali konvansiyonel yaklagim, serbest
pazar varsayimmi altinda gelismekte olan {ilkedeki firma davraniginmi

aciklamakta yetersiz kalmakta, buna mukabil kaynak tabanl1 yaklasim,




serbest pazarda rasyonel goriinmeyen baz1 strateji desenlerini

aciklamay1 bagsarmaktadir.

Sonug olarak, temelde cesitlenmis birer firma aglar olan isletme
gruplarin1 agiklamaya yonelik cesitli  yaklagimlar gelistirildigi
goriilmektedir. Gelismekte olan pazarlarda isletme gruplarinin
onciillerinden farkli bi¢im ve davranig Oriintiisiinii agciklamaya calisan
kuramsal yaklagimlar icinde; geleneksel olarak pazara atif yapan ve
kurumsal bogluklarin  doldurularak pazar kurumlarinin ikame
edilmesini benimseyen, diger bir deyisle islem maliyetlerini azaltan
strateji desenini aciklayan yaklagimlar, bu gruplarin olusumu hakkinda
bilgiler saglamakla birlikte holding isletmesini tiim yd&nleriyle
aciklamakta dar kapsamli kalmaktadirlar (Bugra, 1995; Usdiken,
2008). Bu cergevede, isletme gruplarinin yeteneklerine odaklanarak
kaynak yigilimiyla davranisi agiklayan kaynak tabanl yaklagimin yani
sira gruplarin kurumsal dizgede gomiilii oldugunu belirterek tarihsel ve
kurumsal donemlerin grup dinamikleriyle etkilesim halinde oldugunu
ortaya koyan kurumsal yaklasim, holding isletmelerin bir 6rgiitsel form
olarak evrimi ve davramgsal gelisimi Tlizerinde yeni ac¢ilimlar

saglamaktadir.
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2. YAPISAL DONUSUM, KURUMSAL DiZGE VE TURK
HOLDING ISLETMESININ ANATOMISI

Cesitlenmis birer firma aglar1 olarak isletme gruplar, birgok
arastirmada gelismekte olan iilkelere 6zgii bir orgiitsel form olarak
tanimlanmaktadir (Amsden ve Hikino, 1994; Khanna ve Palepu, 2000;
Yaprak ve digerleri, 2004; Yiu ve digerleri, 2005, Ozgen ve Ozgen,
2008). Bu tespitin temelleri, isletme gruplariin gelismis iilkelerdeki
ornekleriyle sergiledigi yapisal ve davranmigsal farkliliklara
dayanmaktadir. Dogal olarak, isletme gruplarinin bigimlenmesi ve
davranig Oriintiisiine anlasilir bir ¢ergeve olusturmak, biiyiik oranda
gelismekte olan iilkelerin kalkinma yoriingesinin ortaya konarak
gelismis tlkelerle farkliliklarina isaret ederek oOrgiitsel formlarin bu
baglamlarda nasil evrildigine isaret etmekle miimkiin olabilir.
Dolayistyla bu boliimde ilk olarak gelismekte olan iilke kavrami ele
almarak; bu iilkelerin yapisal doniisimi, gelismis {lkelerle
karsilagtirmali olarak incelenmektedir. Bu bilgiler 1s1ginda, bu
baglamsal c¢ercevelerde gelisen isletme grubu formasyonu
degerlendirilmekte; takip eden baslikta Tiirk holding isletmeleri i¢in
aciklayict bir g¢erceve olusturmak amaciyla, Tirkiye’de girisimi
cevreleyen ekonomi-politik ¢erceve donemler halinde incelenmektedir.
Ayrica, holding isletmesinin bi¢imlenmesinin gerisindeki kurumsal
dizge ele alinmakta ve Tiirk holding isletmesinin belirtilen ¢ercevede

yapisal ve islevsel karakteristikleri ele alinmaktadir.




2.1. Gelismekte Olan Ulkelerin Yapisal Déniisiimii ve Isletme
Gruplarimin Gelisimi

Diinya ticareti, Ikinci Diinya Savasi ile birlikte dlgek ve kapsam
bakimindan 6nemli bir gelisme sergilemistir. Rakamlar, 1945’lerde
diinya ticaretinin, lretilen toplam ¢iktidan ¢ok daha yiiksek bir hizda
arttigimi gostermektedir. Ornegin 1950°den itibaren iiretilen toplam
ciktidaki 6 katlik biiylimeye karsin mamul ihracatinin 16 kathik bir
biliyiimeyi yakaladig1 goriilmektedir (Fahy, 2001). Ticaretin Olgek ve
kapsamindaki bu gelisme, “diinyanin sosyal ve cografi parametrelerini
kokten doniistiiren” (Lacher, 2006) kiiresellesme kavramina iliskin
arastirmalarin yogunlasmasina neden olmustur. Ekonomik bakis
acistyla kiiresellesme kavrami, bir yandan uluslararasi isb6liimiiniin
artis1, diger yandan ulusal ekonomilerin mal ve hizmet ticareti, sinir
Otesi isletme yatirimlar1 ve sermaye akislar1 yoluyla biitiinlesmelerinin

artis1 slirecini resmetmektedir (Das, 2004).

Son ¢eyrek yilizyilda kiiresellesme, hizli biiylime istatistikleri ve
sanayilesme gostergeleri ile karakterize olan ve Das’in (2004)
deyimiyle “gelismekte olan iilkeler adiyla vaftiz edilen” yeni bir iilke
grubunun kiiresel ekonomide varligin1 giliglendirmesi ve diinyanin

ekonomik formasyonunda s6z sahibi olmaya baslamasi ile seyretmistir.

Gelismekte olan iilke kavramimin 1980’lerdeki yaraticis1 Agtmael
(2007), bu iilkelerin kiiresel ekonomideki mevcut durumu ve
potansiyelini degerlendirdigi ¢alismasinda, 2030°lu yillardan itibaren
bu tilkelerde iiretilen GSMH rakamlarinin gelismis tilkeleri gececegini

ileri stirmektedir. Tablo 1’de goriildigii {lizere Agtmael’in
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projeksiyonuyla gelismekte olan fiilkelerin, 2050 itibariyle gelismis
iilkelerin toplam GSMH rakamimin yaklasik 1,8 kati1 biiytikliigiinde
GSMH toplamini elde edecegi tahmin edilmektedir. (BRIC iilkeleri i¢in
benzer bir projeksiyon i¢in bkz. Kedia ve digerleri, 2006; Wilson ve
Purushothaman, 2006).

Tablo 1. Gelismekte olan pazarlarin kiiresel ekonomide yiikselisi

Gelismis Ulkeler Gelismekte olan Ulkeler
GSMH* GSMH*
2005 32,4 8,9
2015 39,6 19,0
2030 51,6 46,8
2050 77,0 138,0

Kaynak: Agtmael (2007)’den uyarlanmistir: “The Emerging Markets Century”, Free
Press, New York. *Trilyon Amerikan Dolar1

2.1.1.Gelismekte Olan Ulkeler: Kavramsal Bilesenler ve
Yapisal Doniisiim

Gelismekte olan tilkeler, ¢esitli tanim ve siniflandirma calismalarina
konu olmakla birlikte, lizerinde fikir birligine varilan bir terimler
dizgesinin gelistiginden bahsetmek giictiir. Yazinda gelismis,
gelismekte olan, az gelismis iilkeler; gecis iilkeleri, yeni sanayilesen
ilkeler gibi sayilar1 c¢ogaltilacak Orneklere rastlanmaktadir. Bu
calismada, smirliliklar dahilinde terminolojik bir tartismaya girmek
yerine; hizli ekonomik biiylimenin ve finansal serbestlesmeye ilaveten
yapisal dontisiim politikalarinin  siijesi olarak diger orneklerden
ayrilabilen bir “gelismekte olan pazar” yaklasiminin benimsendigi

ifade edilmelidir.




Gelismekte olan {ilkelerin temel karakteristiklerini tespit etmek
amaciyla bu tlkelerin yapisal doniisiimleri incelendiginde; milli gelir
bliylime hizlari, sanayi biiyiime hizlari, sektorel istihdami, sanayi
bilesenlerinin goriiniimii ve ihracat kompozisyonlart agisindan bu
iilkelerin  diger  gruplardan  Onemli  Olglide  farklilagtig

gozlemlenmektedir.

a) Sanayilesme Hizi

Gelismekte olan iilkelerde 1960’lardan bu yana sanayilesme hizlarina
iliskin trendin yiiksekligi dikkat ¢cekicidir. Asagida, Tablo 4-2’de de yer
aldig1 lizere 1960’lardan bu yana bu iilkelerde imalat sanayilerinde
kaydedilen y1llik ortalama biiylime hizlari, her grupta 1973 Petrol Krizi
sonrasi azalma gostermekle birlikte, her donem i¢in gelismis iilkelerin

iizerinde gerceklesmistir

Tablo 2. Ekonomik Gruplara Gére Imalat Sanayisinin Y1llik Ortalama Biiyiime Hiz1

Gelismis Ulkeler Gelismekte olan Ulkeler

1963-1973 5,5 8,0
1973-1995 2,0 5,6
1980-1990 2,8 5,1
1990-1999 2,2 6,5

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

Sanayilesmenin gelismekte olan iilkeler iizerinde meydana getirdigi
yapisal doniisiim, 6zelde imalat sanayisinin gorece yiiksek miktarda
gelismesi ve genelde toplam ekonomik aktivitenin artmasi bigiminde

kendini gostermektedir. Bircok ¢alisma gdstermektedir ki sanayilesme
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bu iilkelerde gelirin artisiyla iliskilendirilebilir; kisi bas1 gelir arttikga
bu iilkelerde imalatin gelirdeki payr da artmaktadir (Weiss, 2002).
Kargilagtirmal1 istatistikler, gelismekte olan {ilkelerin toplam geliri
icindeki imalat paymin gerek gelismis ve gerekse diisiik gelirli
tilkelerden daha yiiksek oranda gelistigini gostermektedir (Weiss: 2002,
4).

b) Istihdamin Sektorel Paylari

Yapisal dontistimiin diger 6nemli bir gostergesi de istihdamin sektorel
paylaridir. Bu paylar incelendiginde; istthdamin, iiretkenligin goérece
yiiksek oldugu sanayi sektorlerine yonlendirilmesi yapisal doniistimiin
aciklayict bir unsurudur. Gelismekte olan iilkelerde 1980’lerden bu
yana tarimsal istthdamin azaldigi ve sanayi istthdaminin arttigi

gozlenmektedir.

Tablo 3. Bélgelere Gore Sektorel Istihdam Oranlart

Tarim Sanayi

1980 1990 1980 1990
Giiney Asya 70 64 13 16
Latin Amerika 34 25 25 24
Dogu Asya* 73 70 14 15
Giiney Kore 37 18 27 35
Hong-Kong 2 0 44 36
Singapur 1 1 50 37

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

Istihdamin gelismekte olan iilkelerde tarimdaki paymin azalarak sanayi
ve hizmetler sektoriinde yogunlasmasi, bu iilkelerde kisi basi1 gelirin

artmastyla paralellik arz etmektedir (Nafziger, 2006).




¢) Sanayi Bilesenleri

Istihdamin sektorel paylar iginde sanayi paymin gorece yiiksek olusu,
gelismekte olan lilkelerin sanayideki evrimini aydinlatmak i¢in tek
basina acgiklayici bir faktor degildir. Gelismekte olan iilkelerin yillar
icinde sanayi Uretimlerindeki kompozisyon, genel makro-ekonomik
formasyonun nasil diizenlendigine iliskin 6nemli ipuglar1 sunmaktadir.
Bu iilkelerde, 1970’lerde basit teknolojiler kullanilarak ve olcek
ekonomileri yaratilmaksizin temel ihtiyaglara ve hafif tiiketici
iirlinlerine dontik ithalatin ikame edilmesi siirecini, liretim bilesenleri
icinde agir sanayiye doniik hamleler ve teknoloji yogun sektorlerin
agirlik kazanmasi izlemektedir. Tablo 4’°te gortildiigii lizere, az geligmis
iilke grubu disinda tiim gruplarda ileri teknoloji kullanimi 1980
sonrasinda artis gostermistir. Yine, diisiik teknolojili sanayi ¢iktilart
1980 sonras1 diisiise ge¢mis ve gelismis ve gelismekte olan tilkelerde

orta ve ileri teknolojili sanayi ¢iktis1 orani artis sergilemistir.

Tablo 4. Kullanilan Teknolojiye Gore Sanayi Ciktisinin Bilesenleri (yiizde)
Gelismig NIE-] NIE-2. Az Geligmis
1980 1997 1980 1997 1980 1997 1980 1997

Diisiik Teknoloji 55 44 58 51 73 69 78 76
Orta Teknoloji 24 25 26 29 20 21 16 19
Ileri Teknoloji 21 31 16 20 7 10 6 5

Kaynak: Weiss (2002): “Industrialisation and Globalisation”, Routledge, Londra.
(NIE: Yeni Sanayilesen Ulkeler. NIE-1: Hong-Kong, Tayvan, Giiney Kore, Singapur,
Arjantin, Brezilya, Meksika. NIE-2: Tiirkiye, Endonezya, Malezya, Filipinler,
Tayland, Kolombiya.
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d) Ihracat Kompozisyonu

1980’lerden bu yana gelismekte olan {ilkelerin yillik ihracat
hacimlerinin yilizde 12 dolaylarinda arttig1 belirtilmektedir (Weiss,
2000). Diinya ticaretinde 1960 sonras1i donemde net olarak goriilebilen
bu gelisme, gelismekte olan tilke grubunun uluslararasi ticaret yoluyla
kiiresel pazarlara entegre oldugunu gostermektedir. Ihracatin
bilesenleri incelendiginde, asagidaki tabloda goriildiigii gibi ihracatin
en yiiksek artis kaydettigi iiriin grubu yiiksek teknolojili tiriin grubudur.
Bununla birlikte orta ve diisiik teknolojili tiriinler halen ihracatin biiytik
kesimini olusturmaktadir. Bunun temel sebebi, diisiik licretlerin diisiik

aragtirma ve gelistirme maliyetleri ile kompanse edilmesidir.

Tablo 5. Teknolojiye Gére Gelismekte Olan Ulke Thracatinin Dagilim (yiizde)

Kaynak Diisiik Orta Leri
Tabanl Teknolojili Teknolojili Teknolojili
1985 38 30 21 11
1998 18 27 26 29

Kaynak: Lall (2000)’den Weiss (2002): “Industrialisation and Globalisation”,
Routledge, Londra. Kaynak tabanli iiretim: tarim iiriinleri, mineral, enerji kaynaklar
vb.

Sonug olarak 1960 sonras1 donemde gelismekte olan iilkelerin 6nemli

bir sigrama kaydettigi goriilmektedir.




GSMH Bilyiime Hizi (yillik, yiizde)
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| —— Yiiksek Gelirli Ulkeler Orta-Ust Gelirli Ulkeler

Tiirkiye |

Sekil 2. GSMH Biiyiime Hizlar1 (Yiiksek Gelirli Ulkeler, Orta-Ust Gelirli Ulkeler ve
Tiirkiye)

Bu gelisme, bu iilkelerde yapisal bir doniisiimle birlikte seyretmis ve
genel ekonomik formasyonun yeniden bigimlendirilmesiyle
stirdliriilmiistiir. Bu formasyon icerisinde ekonomik ajanlardan biri
olarak ifade edilen isletme gruplarinin incelenmesi cergevesinde,
gelismekte olan iilkelerde sermaye, pazar ve devlet iliskisinin nasil

gelistiginin aydinlatilmasi 6nem arz etmektedir.

2.1.2.Gelismekte Olan Ulkelerde Sermaye-Pazar-Devlet
fliskisinin Evrimi ve Kurumlarin Rolii

Gelismekte olan iilkelerdeki kurumsal yapinin evrimi incelenmek
istendiginde, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin kalkinma
yoriingelerinin farklilastigt ve bu farklilasmaya bagli olarak pazarin
biliyiik aktorleri olan isletme gruplarinin da farkliliklar sergiledigi
gozlemlenmektedir. Mevcut kuramsal yaklagimlarin da temel olarak,
bu farkliliklarin {izerine bina edilmesi dikkat ¢ekicidir; dolayisiyla,
iizerinde devlet, firma, pazar ve uluslararasi ortam gibi ¢esitli aktorlerin

performansina sahne olan bir kurguda bu unsurlarin nasil bir etkilesim
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icerisine girdigini gorerek eldeki tezleri sinamak bilimsel yonteme

uygun goriinmektedir.

Devlet ve is diinyast arasindaki etkilesimi kavramak adina iginde
bulunan sosyal, ekonomik ve politik kurgunun niteliklerinin
irdelenmesinin bliylik 6nem tasidigi bilinmektedir (Roy ve Sideras,
2006). Benzer sekilde isletmelerin faaliyet gdsterdigi kurumsal ¢ergeve
icinde degerlendirilmesi yaklasimi son g¢eyrek yiizyilda agirlik
kazanmustir (Grabowski ve digerleri, 2007; Hoskisson ve digerleri,
2000; Singh, 2004). Kurumsal c¢ercevenin degerlendirilmesine iliskin
sergilenen ¢abalar agirlikli olarak “pazar” lizerinde gelismis ve pazarin
baskin aktorii olarak isletmeler ya da devletin pazarin formasyonundaki
roliinii aragtirma odagina almistir. Bununla birlikte, bu iki aktoriin ve
pazarin teskil ettigi kurumsal yapinin etkilesimine odaklanan
caligsmalar, son yillarda artis gostermektedir. Gelismekte olan tilkelerde
kurumsal yap1 ve bu yapiyla etkilesime giren aktdrlerin davraniglarinin
aydinlatilmast  amaciyla kurumlarin  niteliklerinin ~ ve  pazar
ekonomisindeki roliiniin tarihsel baglamda agiklanmasi (Granovetter,

1995) bu noktada 6nem kazanmaktadir.

Ingiltere’de  onsekizinci yiizyilin sonlarinda  gergeklesen icat
(invention)’a dayali Birinci Sanayi Devrimi ve bunu yaklasik yiiz yil
sonra takip eden yenilik¢ilik (innovation)’a dayali Amerikan ve Alman
mengeli ikinci Sanayi Devrimi, yeni iiriin ve siire¢ iiretme konusunda
benzer bir ayricaligi paylagsmiglardir. Aksine, yirminci yiizyila kadar
sanayilesmesine baglayamayan iilkeler, kendi iiriin ve siire¢lerini

“0diing teknolojilerle” liretmek zorunda kalmislardir (Amsden, 1992).




Amerika ve Bat1 Avrupa’da icat ve yenilik¢i bir endiistriyel altyapiya
sahip olan modern ve bilyiik isletme; tarihsel olarak, ¢ekirdek bir
teknoloji ailesinde uzmanlasan ve bunu miiteakip iligkili alanlarda
cesitlenen bir gelisme desenini izlemistir (Chandler, 1982; Guillén,

2000).

Chandler, M-form adiyla andig1 Amerikan “endiistriyel gruplar’”nin
gelisimini  temel olarak yonetsel etkinli§in genislemesine ve
gelistirilmesine baglamaktadir. Buna gore, ondokuzuncu yiizyilin
sonlarinda ileri ve geri entegrasyon stratejisiyle biliyliyen Amerikan
isletmelerinde 1920’lerde baslayan ve Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra
standartlagan cesitlenme; -ileri teknolojili iiretimde yiiksek rekabetin
yasanmasi nedeniyle- endiistriyel grupta gelistirilen mevcut pazarlama,
yonetim ve finans gibi yeteneklerin iliskili sektorlere aktarilmasi ile
seyretmistir (Chandler, 1982). Bu ¢ergevede bu gruplar mevcut {iretim
tesislerini genisletmek yerine, satig ofisleri, yeni dagitim kanallar1, boru
hatlar1 vb. ulasim birimler ve dahi arastirma laboratuarlar1 kurarak
bliyiimtislerdir.  Endistriyel  gruplarda  biiyime iki  yonli
gerceklesmistir. Ilkinde gruplar bu yeni faaliyetleri bizzat yerine
getirmig, ya da diger yontem olarak hisse devriyle bu faaliyetleri
biinyesine almigtir. Bu strateji deseni, zaman iginde okyanus Otesi
yatirnmlarda da benzer bicimde kendini gostermistir. Benzer bir
goriiniim, Amerikali akranlarina gére daha hafif sanayilerde ve farkl
dlceklerde faaliyet gosteren Ingiliz gruplar icin de gecerlidir. Sonug
olarak biiyliyen is hacmi, farkli kademelerde yeni yoneticilerin ve

merkezi bir yonetsel yapinin olusumunu zorunlu kilmistir (Chandler,
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2005). Bu “Amerikan tipi” endiistriyel gruplar, genellikle biiyiik
merkezlerden yonetilen ve farkli is gruplarina merkezden kaynaklar

tahsis eden bir goriiniime sahiptir (Chandler, 1982).

1960’lardan itibaren bu tablonun kismen degistigi gorilmektedir:
1960’larin sonunda, Amerikan sanayicilerinin ¢esitlenmeye bagliligi,
M-Form’a  konglomera olarak adlandirilan bir  varyasyon
kazandirmistir. Bu donemde girisimler devralmalarla biiylimiis ve
ozellikle mevcut ve yeni faaliyetler arasindaki iliski gozetilmeden
cesitlenmigstir. Cesitlenme ise temel olarak iki nedenle gelismistir:
Rekabet nedeniyle firmanin bulundugu sanayi kolunda getiri
oranlarmin dligmesi ve mevcut yonetsel ve teknik deneyim ve
kabiliyetin aktarilmasi ihtiyaci ya da firsati. Cesitlenme stratejisinin
basarisinin, diger entegre girisimleri bu yenilik¢i konglomeralar taklit
etmeye  yonelttigi  goriilmektedir. Bununla birlikte, dikey
entegrasyonun  karliligimin, imalat teknolojisi ve pazarlama
ihtiyaglarinin dogas1 geregi sinirli olusu gibi; ¢esitlenme stratejisi de
pazarin, teknolojinin ve yonetsel becerilerin bir iiretim hattindan
digerine aktarilabilirligiyle sinirhidir  (Chandler:  1982,15-17).
Chandler’a gore tam da bu nedenle, en karli Amerikan firmalari
listeleri,  iliskili  iriinlerde  faaliyet  gOsteren  girisimlerin
hakimiyetindedir. Bunlar1 baskin bir is kolu merkezinde ve az miktarda
diger iriinlerde cesitlenen gruplar izlemektedir. Nihayet, iliskisiz is
kollarinda cesitlenen gruplar bu listelerde oldukca az sayida yer

alabilmektedirler (1982: 17).




Isletme gruplarinda Amerikan tecriibesi, akranlarindan birkag noktada
onemli dl¢iide ayrilmaktadir. Oncelikle, benzerlerinin aksine Amerikan
girisimleri, yirminci ylizyilin baglarinda yatay entegrasyona dayali
bliylime stratejilerinden dikey entegrasyona dayali biiylime
stratejilerine hizl1 bir gegis sergilemistir. ikinci Diinya Savagi’n1 izleyen
yillarda yerel ve uluslararasi pazarlarin genislemesi ve akdi isbirliklerin
uygulanmasinin  zorlagsmasi, biliylime stratejisi olarak yonetsel
etkinligin ve bunun aktarimindan Amerikan kitas1 disindaki gruplarin
da faydalanmasini olanakli kilmistir. Chandler’a gore, savas sonrasi
donemde Ingiliz ve Japon isletme gruplar1 da Amerikan M-Form’uyla
giderek benzesmistir (1982,17). Fransa’da goriilen endiistriyel
gruplarin da Amerikan gruplarina benzerligi dikkat g¢ekicidir. Ote
yandan, bu iilkede c¢ok bolimli (multi-divisional) yapi, yasal bir
altyaptya sahip olmadigindan fiilen merkeze bagli her isletme kural
olarak ayr1 bir yasal 6zerklige ve muhasebeye sahiptir (Encaoua,

Jacquemin, 1982).

Giliney Avrupa, Latin Amerika ve Asya’nin gelismekte olan
ekonomilerinde ise igletme gruplarinin biiylime deseninin, gelismis
tilke konglomeralarina aksi bir yoriingede gerceklestigi goriilmektedir
(Amsden, Hikino, 1994; Guillén, 2000). Bu iilkelerde, 2. Diinya
Savasi’ni izleyen yillarda iliskisiz birden fazla is kolunda ¢esitlenmis
isletme gruplarinin  kendi pazarlarinda baskin 6zel ekonomik
orgiitlenme bigimi olmaya basladigi agik¢a goriilmektedir (Amsden,

1992; Granovetter, 1995; Guillén, 2000; Khanna, Yafeh, 2007; Yaprak
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ve digerleri, 2002, 2004; Kim ve digerleri, 2004; Ozgen ve Ozgen,
2008).

Bunun sebeplerini aydinlatmak amaciyla, bu iilkelerin temel kurumsal
altyapi ozelliklerini agagidaki gibi saymak miimkiindiir (Hoskisson ve

digerleri, 2000; Yaprak ve digerleri, 2004):

* Makro-ekonomik istikradan yoksunluk

* Yasal altyapt gibi pazar kurumlarmin yeterli diizeyde
gelismemesi

* Ekonomik ve politik soklar

+ Nitelikli igglicii, gelismis sermaye piyasalar1 gibi kurumsal
niteliklerden yoksunluk

+ Ogzellestirme uygulamalariyla sermaye kompozisyonunun ve

tabiyetinin ¢esitlenmesi

Gelismekte olan ekonomiler, her ne kadar farkli ekonomik politikalar
izlemis ve farkli siyasal/toplumsal dongiilerden beslenmis olsalar da,
benzer ekonomik orgiitlenme bi¢imleri ortaya ¢ikarmiglardir. Bunun en
onemli yansimalari makro anlamda tedbir uygulamalariyken mikro

kapsamda firmanin orgiitlenmesi olmustur.

Bu calismada ele alman kurguyla uyumlu olarak, Tiirkiye nin
ekonomik ve politik doniisiim siirecleri, genel hatlariyla gelismekte
olan iilkelerle benzerlikler sergilemektedir. Bu iilkelerde devletin
onemli bir aktor sifatiyla miidahaleciliginin ve ekonomiyi yonetme
biciminin igsel ve digsal sebepler nedeniyle kismi farkliliklar arz

etmektedir. 24 Ocak Kararlarinin Latin Amerika’da benzerinin




uygulanmis olmasi (Boratav, 2006b) ya da her ge¢ sanayilesen iilkede
konjonktiirel krizlerde yogunluklu olarak ekonominin gelecegine yon
veren dis kaynagin saglayicilari ve devlet tarafindan istikrar doniik
tedbirlerin benimsenmesinin, ekonomik orgiitlenmenin formasyonu ve
strateji deseninde ¢esitli benzerlikler meydana getirdigi goriilmektedir.
Bu benzerligin kuskusuz en dikkat ¢ekici yani isletme gruplaridir. Bu
hususta yapilan ¢alismalardan birinde Guillén (1997, 2000), kalkinma
yoriingeleri asimetrik seyreden iilkelerde isletme gruplarinin
zenginliklerini artirabilecegini ileri slirmektedir. Arastirmaci, bir
iilkedeki orgiitsel formun diinyanin geri kalamyla iliskiler goz ardi
edilerek bulunamayacagini ileri siirmektedir. Tablo 3-6 incelendiginde
disa doniik iliskilerin kapaliligi ithal ikame gibi stratejilerle ulusal
varliklarin gili¢lendirilmeye ¢alisildigini; aciklik ise ihracata dayali
biiylime modellerine dogal kaynak yerine teknoloji gibi varliklarin
yaratildig1 bir biiyiime yaklasimi siirecinin eklemlenmesini ifade
etmektedir. Ice doniik kapali iliskiler korumacilik ve yerli girisimi
destekleyen bir siireci ifade etmekteyken; acik iliskiler,
makroekonomik istikrar ve yabanci sermayeli yatirimin gorece serbest

girigini ifade etmektedir.

46 | TURKIYE’DE ISLETME GRUPLARININ KURUMSAL STRATEJi ORUNTULERI:

ULUSLARASILASMA VE iLiSKiSiZ CESITLENME




Tablo 6. Kalkinma Y ériingesinin Orgiitsel Formlar Uzerindeki Etkisi

ICE

Acik

Kapali

DONUK
ILISKILER

(Pragmatik)

(Uluscu)

DISA DONUK ILISKILER

Acik (Modernlesen)

Kapali1 (Popiilist)

ACIK:Istikrarli/Yabanci sermaye
ceken

ACIK: Thracat eksenli biiyiime &
Varlik yaratan

En uyumlu &rgiitsel formlar:
Yabanci Cokuluslu & Bagimsiz firma
Ispanya-1980°ler-1990’lar

ACIK:istikrarli/Yabanci sermaye
¢eken
KAPALI: ithal ikame/ulusal varliklar

En uyumlu 6rgiitsel formlar
Yabanci Cokuluslu & Isletme Grubu
Arjantin-1953-62, 76-81, 85-86, 90-93

ACIK:Istikrarli/Yabanci sermaye
ceken
KAPALLI: ithal ikame/ulusal varliklar

En uyumlu &rgiitsel formlar
Yabanci Cokuluslu & Isletme Grubu
Arjantin-1953-62, 76-81, 85-86, 90-93

KAPALI: Korumaci/Yerel miilkiyet
KAPALI: ithal ikame/ulusal varliklar

En uyumlu o6rgiitsel formlar
Kamu isletmesi & Bagimsiz firma
Arjantin 1946-53,62-66,70-76,81-

85,86-89

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

Tabloya gore kapalv/kapali hiicresi akut ddemeler dengesi ve enflasyon
problemi olan iilkeler i¢in gecerlidir. Guillén tarafindan ulusgu/popiilist
olarak nitelendirilen bu grupta yasanan krizler genellikle yabanci
sermaye c¢ekmeyi hedefleyerek acik/kapali (Pragmatik/popiilist)
hiicresine ge¢mektedirler. Bu durum, belirli donemlerde Giiney ve
Dogu Asya (Hindistan, Endonezya, Filipinler) ve Latin Amerika
(Arjantin, Brezilya, Venezuela) 06rneklerinde  goriilmektedir.
Kapali/agik hiicresi (ulusgu/modernlesen) Dogu Asya’daki birgok

gelismekte olan iilkenin yoriingesini isaret etmektedir.



Guillén’e (1997) gore, acgik/acgik hiicresi isletme gruplari i¢in uygun bir
kurumsal c¢evre degildir. Bu ¢evrede teknoloji, liretim, pazarlama gibi
diger sektorlere taginmasi zor yeteneklerini derinlestirerek rekabet
avantaji elde eden firmalar cesitlenmek yerine kiiresel taleplerini
canlandirmaya ¢aligmaktadirlar. Yetenekleri genis bir alana yayilmakla
birlikte kitlesel liretim ve sozlesme icrasinda (Asden ve Hikino, 1989)
basarili olan isletme gruplar ise bir yandan uluslararasi isletmelerle,
diger yandan odaklanmig stratejileriyle yerli firmalarla rekabette
giiclik yasamaktadirlar. Kapali/kapali hiicresi siirekli finansal
sorunlarla bogusan bir iilke profili ¢izmektedir. Bu grupta diisiik
bliyiime ve durgun ekonomik ¢evre ¢esitlenme icin yeterli kosullari
saglamamaktadir. Kapali/agik hiicrede isletme gruplari, ithal girdi
(teknoloji vb.) ve i¢ kaynaklar (isgiicii vb.) arasinda baglayict bir rol
iistlenmektedirler. Yabanci sermayenin serbest dolasimi, hiikiimetle iyi
iliskiler ve doviz saglama istisnalar1 disinda kisitlidir. Guillén (1997),
bu durumdaki isletme gruplarini en iyi “araci”lar olarak tabir
etmektedir. Dolayistyla bu isletme gruplarinin, belirtilen becerileri ile
cesitli sektorlerde rant saglama yolunu elde edebilecekleri acgiktir.
Agik/kapali hiicrede ise devlet ve yabanci sermaye ile etkili iligkiler
gelistiren isletme gruplarinin avantajlarindan bahsedilmektedir. Bu
hiicre genellikle, regiilasyonlarin gevsetilerek, 6zellikle ithal ikamede
tiiketim mallarindan sermaye mallarina ve ara mallara gecisin yasandig1
ilkelerde gozlenmektedir. Bu grupta yabanci g¢okuluslu genellikle
imalat veya satis, ya da lisans haklarim yerli girisimciye
devretmektedir. Ozellestirme donemlerinde kamu-yerli-yabanci

ortakligin1 gliden politika ¢evrimleri de bu hiicreye dahil olmaktadir.
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Sonug olarak Guillén’in (1997) ifade ettigi gibi orgiitsel formun ortaya

cikisinda endiistriden daha fazla iilke etkileri belirleyici olmaktadir.

2.2. Tiirkiye’de Girisimin Ekonomi-Politik Cercevesi

Ekonomik disiplinler bagta olmak iizere sosyal bilimler kapsaminda
Tirk ekonomi politiginin tarihsel gelisimiyle iliskili caligmalarda,
genellikle benzer donemlerin ele alinarak siniflandirmalarin yapildigi
goriilmektedir (bkz, Bugra, 1995; Karademir, 2004, Karademir ve
digerleri, 2005; Karademir ve Danmigsman, 2007. Bu alanda oncii
isimlerden Boratav (2006), iktisadi olarak tamittifn Olgiitler
cercevesinde bu tiir caligmalarda kullanilan en genis siniflandirmayi
yapmaktadir. Yazara gére donemler (i) Devrim ve savas yillar1 1908-
1922, (i1) Ac¢ik ekonomi kosullarinda yeniden insa 1923-1929, (iii)
Korumaci-devlet¢i sanayilesme 1930-1939, (iv) Bir kesinti-Ikinci
diinya savas1t 1940-1945, (v) Diinya ekonomisi ile farkli bir
eklemlenme denemesi 1946-1953, (vi) Tikanma ve yeniden uyum
1954-1961, (vii) i¢e doniik disa bagimli genisleme (1962-1976) ve yeni
bunalim 1977-1979, (viii) Sermayenin karg1 saldiris1 1980-1988, ve (ix)
Uluslararas1 finans kapitalin egemenligine sancili gegis 1989-2005
olarak smiflandirilmaktadir (2006: 13-14). Bir diger ¢alismada Bugra,
girisimin politik ¢ergevesi basligiyla bu donemleri (i) 1923-1929 arasi
ozel girisimcilige dayanan bir ekonominin temellerini atma ¢abalarinin
yogun oldugu donem, (ii) 1930-1946 Devletciligin tanimlanmaya
calisildigi  donem, (iii) 1946-1960 Liberalizmin tanimlanmaya
calisildigi donem, (iv) 1960-1980 Planli ekonomi denemesi, (v)1980




sonrasi iktisadi liberalizmin yeniden giindeme geldigi donem olarak

kategorize etmektedir (2005, 142-143).

Tiirkiye’de modern endiistriyel gelisim siirecinin canlanmasinin ikinci
Diinya Savasi sonrasi yillar olarak ifade edilmesi (Onis, 2002), bu
gelisimin basat aktorlerinden isletme gruplarinin gelisimini ve
uluslararasilasmasini anlamak acisindan onemli bir tespittir. Bu
nedenle, arastirmanin konusu ve smirliliklar1 ¢ergevesinde, Tiirk
holding isletmelerinin gelisimi ve 6zelde uluslararasilagmasiyla ilgili
olarak bu calismada dort temel donem incelenmektedir. Bunlar: (i)
modern endiistriyel biiylimenin altyapis1 olarak ifade edilen 1946 ve
oncesini kapsayan dénem, (ii) Disa doniik ve tarima dayal1 biiylimeyi
isaret eden 1946-1960 donemi, (iii) 1961-1977 yillan1 arasinda ithal
ikameye dayali stratejilerle yerli pazar1 korumaya odaklanan korumaci
déonem ve (iv) disa doniik kalkinma ile ekonomik liberalizasyon

stratejisini giiden 1980 sonrasi donem.

2.2.1.Modern Endiistriyel Biiyiimenin Altyapisi: 1946 ve
oncesi

Tirk modern kalkinma deneyiminin altyapisi, kuskusuz Cumhuriyet
oncesi doneme kadar wuzatilmasi gereken tarihsel bir siireci
kapsamaktadir. Bu siireg, Tiirkiye ekonomi politiginin ¢ergevesinin
olusturulmasina katkida bulunan toplumsal, ekonomik ve politik
oriintlilerin incelikli olarak ele alinmasiyla ifade edilebilir. 1946 ve
oncesini kapsayan donem, modern endiistriyel biiyiimede son derece
onemli donemegler isaret etmesine ve bir¢ok sosyal bilimci tarafindan

farkli sayilarda fakat ¢ogunlukla benzer donemlerle (bkz. Boratav,
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2006) ele alinmasina ragmen, bu caligmada, isletme gruplarinin
olusumu, formasyonu ve biiyiimesi acilarindan tek bir baslikta ele
alinmaktadir. Bununla birlikte, konunun akisi, anilan donemde tarihsel
olarak ekonomik ve politik farklilasmalarin varligina ve 6nemine igaret

etmekten geri kalmamaktadir.
a) Imparatorluk Donemi

Imparatorlugun son yiizyil, Tiirk sanayilesmesinde iiretim iliskilerinin
yeniden bigimlenmesine ve izleyen donemlerde karsilasilan baslica
kurumsal dinamiklerin zemininin gelismesine sahne olmustur. Bu
donemde Osmanli Devletini niteleyebilecek en kestirme terim “mali
devlet’tir; yani temel ekonomik politikalarin nihai amaci kirsal
ekonomiden vergi alimini azamilestirmektir (Mardin, 1995: 207-210).
Osmanli devleti, Batili bir merkantilizm evresine gegemedigi gibi
kameralist bir evre de yasamamistir (Mardin, 1995). Buna ek olarak
devletin tiim mal ve hizmetlerin iiretimini ve fiyatim1 kontrol ettigi
goriilmektedir. Bu verimsiz yapida, miilkiyetin giivensiz konumda
olusu ve ticari icerikli hukuk kurallarmin zayifli§i, Osmanli’y1 on
dokuzuncu yiizyil reformlarini yapmaya siiriiklemistir. Bu reformlarin
biliylik oranda temel gayesi, ekonomik biiyiime i¢in sivil toplum

altyapisi olusturmaktir (Mardin, 1995).

Ahmad’a gore de, Tanzimat’in hedefi devletin ekonomiden kopusunu
telafi edebilecek tamamen yeni bir sosyal devlet yaratmaktir. Bu
yaklasimla paralel olarak ve benzer dénemlerde imzalanan 1838 Ingiliz

Osmanli Ticaret Sozlesmesi Onceki idarelerden farkli olarak




korumaciligi tamamen kaldirarak yabanci tiliccarlarin i¢ pazarlara
dogrudan niifuz etmesine olanak saglamistir. Bu yaklagim, Osmanli’nin
geleneksel zanaat sisteminin  ¢Okmesiyle sonuglanarak siyasal
muhalefetin katiksiz bigimde serbest ticaret rejimini elestirmesi ve
giderek zayiflayan ekonominin 1881 yilinda Diiyun-u Umumiye
Idaresinin kontroliine girmesiyle sonu¢lanmistir (Ahmad, 1994:44).
Dis ticaretin serbestlestirilmesinin mantigini  Ahmad sdyle izah

etmektedir (1994: 42-43):

“Reformcular, sanayilemis Avrupa’nin imparatorluga niifuz etmesinin

ve onu genisleyen diinya pazari i¢inde 6ziimlemesinin imparatorlugun

devami ve refahi i¢in yegane yol oldugunu distiniiyorlardi.
Imparatorluk doneminde ele alinmasi gereken diger bir énemli olgu,
yabanci gruplarin ve etnik azimnliklarin gelirin  biiylik kismim
paylasmalaridir. Ticaret yasaminin, gerek ticaret anlasmalariyla
yabancilara agilmas1 ve gerekse “etnik is boliimii” (Mardin, 2005: 213)
icerisinde agirlikli olarak ticaretin bu kesimlerin elinde bulunmasi,
ilerleyen yillarda Tiirk ekonomi politiginde 6nemli bir yapisal unsurun

evrilmesine olanak saglayacaktir.

“[Avrupa’nin i¢ ticarete dogrudan niifuz etmesine izin saglanmasiyla
realize olan] Bu biitiinlesme anlayisi ondokuzuncu yiizy1l boyunca ve
yirminci yiizyilda devam etti. 1908’den sonra Jon Tiirkler’in Ittihatci
kanadi ve cumhuriyet doneminde Kemalist hizip bu anlayisi kismen
reddetti” (Ahmad, 1994: 42-43).

... Tiirkiye ekonomisini inceleyenler, yerli bir kapitalist smifin
olusturulmasi sorununa yaklagimlari bakimindan Jon Tiirkler ile
cumhuriyet arasinda carpici bir devamlilik gérmiiglerdir...cumhuriyet
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orneginde, elde edilen sonucun bir boliimii, bir tiiccar, sonra da

sanayiciler sinifinin agama agama ortaya ¢ikisidir” (Mardin, 1995: 222).
Kisaca, bu déonemde bir sermaye birikimi ve Osmanli burjuvasindan
bahsetmek miimkiindiir, fakat bu kesim biiylik 6l¢iide gayri miislim
unsurlardan olusan ve agirlikli olarak sanayide degil ticaret alaninda
faaliyet gosteren bir kesimdir (Boratav, 2006b). Boratav’a gore bu
siifin ulusal nitelikli bir burjuva devrimini siiriiklemesi beklenemezdi,
zayif Tiirk ve Miisliiman burjuvazi ise daginik ve Orgiitsiizdii. Bu
durumda, eger gerceklesecekse bu devrimi burjuva disindaki siniflar
yapmaliydi (2006b: 24). Bu kosullar, Osmanli doneminde ele alinmasi
gereken bir diger olguyu 6n plana ¢ikarmaktadir: “Tarihsel bilirokratik
gelenek” (Heper, 1975:92) ve toplum kesimlerinin ekonomik giicii

algilamasi. Mardin’e gore:

“Osmanli devletinin ekonomiyle iligkisi konusunda ortaya ¢ikan sey,
devletin bir kontrol konumuna sahip olmasindan c¢ok, Osmanli
toplumunda, iktidar ile ilgilenmenin piyasa islemlerinden daha merkezi
oldugu yolundaki gizli olguydu. iktidar, zenginlikten daha degerli bir
‘meta’ydi ve iktidar ‘ticareti’ Osmanli sisteminin ayirdedici bir
ozelligiydi. iktidarm bu iistiinliigiine kosut olarak...vergiler, bir kamu
gorevlisine  kendi  makaminin  iglerligini = saglamak  igin
kullanilacakti...Dolayistyla para, ekonomik oldugu kadar siyasal bir
aracti1 da (1995:210-211).”

Imparatorluk déneminin son yiizyilinda ekonomi politigin gelisme
cizgisinde yabanci sermayenin baskisi, etnik is bdliimiinlin sermaye
birikimi tizerindeki etkileri gibi nedenlerle bir Osmanli sanayisinden
bahsetmek oldukga giic goriinmektedir (Boratav, 2006b). 1908-1922

donemi, bu gercegi telafi etmeye c¢alisan uygulamalarla kapitalist




sistemin yerlestirilmeye ¢alisilmasiyla karakterize olmustur. Ozellikle
sendikalasma ve grevi kisitlayan Tatil-i Esgal Kanunu, yerli
sermayenin sanayi yatirimlarina ayricalik saglayan Tesvik-i Sanayi
Kanunu gibi uygulamalar énemli 6rneklerdir. Bu siirecte ve izleyen
yillarda ~ ekonominin  gorece  serbest piyasa  kosullarinda
ulusallastirmaya calisildigr agikg¢a goriilmektedir. Buna bir 6rnek
vermek gerekirse, imparatorlukta 1915 sanayi sayimiyla 255 isletme
tespit edilmistir ve bunlarin tanesi, yani yiizde 28’1 1908 sonrasinda

kurulmustur (Boratav, 2006b: 33).
b) 1923 — 1929 Cumhuriyet Dénemi

Tirk kalkinmasinda pazarlarin gelismesi ve uluslararasi pazarlara
entegrasyonun saglanmasinin ilk adimlari, Cumhuriyet Donemi ile
gerceklesmistir. Serif Mardin, 1923-1960 yillarin1 kapsayan dénemin
“ulusal bir piyasa sebekesi’nin gelismesinin yaninda ek ekonomik
iliskilerle Tiirkiye’nin nihayet diinya ekonomisiyle biitiinlestigi bir

donem olarak ifade etmektedir (1995: 204).

1923-1929 doneminin en belirgin Ozelliklerinden biri, 1923-Lozan
Antlagmasi nedeniyle yerli sermayedar yetistirme girisiminin en etkili
yollarindan biri olan devlet tekellerinin imtiyazli 6zel sahis ve
sirketlerce isletilememesidir (Boratav, 2006b). Lozan Antlasmasina ek
olarak imzalanan Ticaret Sozlesmesinin isaret ettigi dis ticaret ve
giimriigii  kisitlayict ekonomik hiikiimlerle, makul bir dis ticaret

politikas1 imkansiz hale getirilmis; boylece giimriik gelirlerindeki
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azalma ve 1925’te asarin kaldirilmasinin devlet gelirlerini 6nemli

Olclide azalttig1 goriilmiistiir. (Esiyok, 2006).

Dénemin felsefesini aktaracak 6nemli bir gelisme 1923 Izmir Iktisat
Kongresidir. Kongre, yerli sanayinin gelisimini vurgulayan ve yabanci
sermayeye davetkar yaklasimi ile dikkat ¢eken bir organizasyondur.
Uygulamada, Boratav’in (2006b) aktardig: iizere, 1920-1930 yillari
arasinda kurulan 201 Tiirk anonim sirketinin 66’sinda yabanci ortaklik
bulunmaktadir ve tiim anonim girketlerin toplam Odenmis

sermayelerinin yiizde 43’1 bu yabanci firmalara aittir.

Milli burjuvazinin gelismesine, siyasi kadrolar ve sermaye kesimlerini
biraraya getirerek katkida bulunacak Is Bankasmnin 1924 yilinda
kurulmasi, donemin girisim altyapisin1 gelistirmeye doniik 6nemli bir
hamlesidir. 1925 yilinda kurulan Sanayi ve Maadin Bankasi,
Osmanli’dan kalan dort endiistriyel isletmeyi devralarak bunlar1 6zel
sektore aktarmay1 hedeflemekte ve sanayinin krediyle desteklenmesi
temel esaslardan olmaktadir. 1925°te seker fabrikalar1 igin 6zel
tesvikler getirilmistir. Yine, 1927 yilinda ¢ikarilan Tesvik-i Sanayi

Kanunu ile endiistriyel yatirimlara 6nemli ayricaliklar getirilmistir.

Cumbhuriyet doneminde, yukarida bahsedilen i¢ ve dis kisithliklarin
yani sira Osmanli’dan kalan zay1f sanayi altyapisi nedeniyle bu donem,
ulusal bir girisimei sinif yaratma hedefinin ciliz kaldigi, sanayinin
gorece az gelistigi (Boratav, 2006b) ve genel anlamda tarimsal

tiretimde biiylimeyle karakterize olan bir donem olmustur.




Tablo 7 incelendiginde, 1923-1929 déneminde yillik gelirden en fazla
pay alan sektoriin tarim sektorii oldugu, ayrica sektorel biiyiime orani
yillik gelir bliylime ortalamasinin tizerinde olan tek sektoriin yine tarim
sektorli oldugu goriilmektedir. Bu donemde, dis ticaret agiginin yillik
gelirin ortalama ylizde 3,6’sina esit oldugu, bunun sermaye birikimine
oraninin yaklasik yiizde 34,6 oldugu goriilmektedir. Bu donemde ulusal
gelir artisinin birikim  artisindan  yiiksek olmasi, atil kapasitenin
kullanima baslanmasiyla agiklanmaktadir (Boratav, 2006b; Esiyok,
2006).

Tablo 7. Iktisadi Dénemler Itibariyle Biiyiime, Birikim ve Dis Ticaret Gostergeleri

GSMH Sektorel Biiytime ~ Birikim  Dig Ticaret ~ Sektorel Paylar

Tar San Hizm Tar San Hizm
1923-1929 11,0 159 8,0 83 104 -3,6 45,8 10,8 433
1930-1939 6,0 6,0 11,7 5.8 9,9 0,9 40,0 154 445
1940-1945 -6,6 -1,5 -6,5 -5,3 9,6 1,2 44,3 15,6 40,2
1946-1961 7,6 8,0 88 7,5 13,1 -3,5 39,8 14,5 457
1962-1976 6,3 25 93 175 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 21,2 558
1980-1988 43 1,6 6,6 45 21,5 -5,3 20,6 23,1 56,3
1989-2004 3.8 1,2 48 45 22,4 -8,1 142 27,5 583
1923-2004 5,0 38 6,7 54 15,7 -3,6 30,6 18,7 49,5

Kaynak: Esiyok, 2006’dan uyarlanmistir: “iktisadi Dénemler Itibariyle Tiirkiye
Ekonomisinde Kalkinma (1923-2004)”, Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S. Ekonomik
Arasgtirmalar, Ankara. Birinci siitun gayrisafi milli hasila yillik biiylime hiz1
ortalamalarini, ikinci siitun sektorlerin yillar itibariyle sabit fiyatlarla biiyiime hizi
ortalamalarini, igiinci siitun toplam yatirimlarn GSMH igindeki paymin
ortalamalarini, dordiincii siitun dis ticaretin GSMH igindeki paymin ortalamalarini,
besinci siitun ise sektdrlerin GSMH igindeki paylarinin ortalamalarini gostermektedir.

Sonu¢ olarak, cumhuriyet doneminin ekonomik altyapisina
bakildiginda, Tiirkiye’nin agirlikli olarak bir tarim toplumu oldugu

goriilmektedir. Niifusun ¢ok biiyiik kism1 kirsal alanda cift¢i olarak
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caligmakta ve tartm ve hayvancilik bu nilifusun gecimini
olusturmaktadir. Yiizyillar boyunca Tiirk tarim toplumu, timar gibi
patrimonyal bir sistemle koordine edilmis; tarimla ugrasanlar, yalnizca
arazinin kullanim hakkini kazanmiglardir. Buna mukabil timar sahibi
“atanmis” olarak hareket ederek bu araziyi kullananlardan vergi
toplamistir (Sunar, 1974: 67). Bununla birlikte, yerli sanayicinin
gelistirilmesi hedefi, 1908 ve 1929 yillar1 arasinda serbest ticarete
kapilarin1 sonuna kadar acarak gergeklestirilmeye calisilmis ve
Tiirkiye, temelde yer alan sermaye birikimini yaratma onceligini
kismen gergeklestirerek bir anlamda diinya pazarlariyla eklemlenmeye

baslamistir.

c) 1929-1946: Korumaci-Devlet¢i Sanayilesme ve Yeni Bir

Uluslararast Eklemlenme Anlayisi

Cumbhuriyet doneminde 6demeler dengesinde meydana gelen agiklar ve
ozellikle 1929 diinya bunalimmin yaydig1 sok dalgalari, cumhuriyet
yoneticilerini mevcut ekonomi politikalarinin degistirilmesi yoniinde
baski altina almistir. Kepenek ve Yentlrk’iin ifade ettigi gibi “6zel
kesime Oncelik veren 1920’lerin sanayilesme politikasi, 1930’lara
gelindiginde, birakiniz sanayi iiretimine derinlik kazandirmayi bir
yana, en temel sinai tiketim mallarimin yerli {retimini bile
saglayamamistir” (2005:63). 1929-1946 donemi, “devlet¢i donem”
olarak kavramsallastirilmustir (Esiyok, 2006; Okyar, 1965; Onis, 2002).
Devlet¢i donem, gorece kapali bir ekonominin 6z kaynaklariyla milli
sanayilesmesini gergeklestirerek (Boratav, 2006b) gelismeyi saglama-

ya doniik stratejilerin politika eksenine alindig1 bir donem olmustur.




1929’lardan itibaren serbest ticaret rejiminden kaynaklandig
digiintilen (Boratav, 2006b) tiiketim ve gelir diizeyinde yasanan
diistisler, ekonomi politikalarinda koruma duvarlarinin yiikselmesiyle
sonuclanmustir. ithalata dayali un, seker ve kumas gibi “ii¢ beyazlar’in
(Boratav, 2006b; Kepenek ve Yentiitk, 2005) ikame edilmeye
caligilarak bu alanlarin sanayilestirilmesi, bu donemde, tiim azgelismis
ilkelerin ekonomik politikalarinin  merkezinde yer almaktadir
(Boratav, 2006b). D1s ticaret igerisindeki korumaci tabloya ek olarak,

i¢ pazarlar iizerinde de yogun denetimler gerceklestirilmistir.

Devlet¢i donem, Tablo 3.7°de gorildiigii lizere sanayilesmenin Tiirkiye
Cumbhuriyeti tarihindeki en yiiksek biiyiime oranini iirettigi donem
olmustur. 1930’larin basinda Birinci Bes Yillik Sanayilesme Plani ile
ithalata konu olan tliiketim mallarinin yerli {retimine gegilmesi
kararlagtirilmis (Kepenek ve Yentiirk, 2005) ve ii¢ beyazlarda yerli
iretime gee¢mistir. Devlet¢i donemin ilk yillarinda yatirim mali
iiretimine egilim goriilmezken donemin sonlarinda bu alanlarda da

yatirimlarin gerceklestigi goriilmektedir.

Korumaci 6nlemler, bu dénemde dis ticaret agiginin ortadan kalkmasini
saglamistir. Dis ticaret a¢iginin kapatilmasinda bu dénemde ithalatin
onceki doneme gore yaklasik yarist nispetinde azalmasinin etkili
oldugu goriilmektedir. Bu donemde dis ticaret biiylikligliniin milli
geliri icinde pay1 yaklasik yiizde 9 civarlarinda kalmistir. Bu rakamin
sermaye birikimine oranlanmasi sonucu birikimin i¢inde dis ticaretin

paymin yiizde 9’lar civarinda gerceklestigi goriilmektedir. Diger bir
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deyisle, bu donemde dis ticaretle ugrasan kesimin goreli durumu
bozulmustur. Sekil 3.2’de gorildiigi iizere, 1938 yili istisna olmak
lizere devletgi olarak adlandirilan donem, 1923-1929 doneminin tam

aksine, ihracatin her yil ithalat {izerinde seyrettigi bir donem olmustur.
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Kaynak: TUIK’ten uyarlanmistir. “Istatistik Gostergeler 1923-2004”, T.C.

Bagbakanlik Tiirkiye Istatistik Kurumu, Yaym No:0535, Ankara.

[¢ ticaret ve sanayiyle ugrasan kesim bu donemde dis ticaretle
ugrasanlar kadar zarar gormemistir. Tesvik-i Sanayi Kanunu
cercevesinde yapilan desteklemeler, goreli diisiislerle uygulamanin
bittigi 1941 yilina kadar devam etmistir. Ozellikle bu dénemde devlet
ihalelerinde yer alanlar, refah1 en hizli yilikselen kesim olmustur

(Boratav, 2006b)

Ilerleyen dénemde kurulan Siimerbank ve Etibank ile devlet, iiretici
olarak sanayiye girmistir (Esiyok, 2006). Devlet¢i donemde sanayinin
ortalama yillik yiizde 11,7 civarinda biiyiimesi (1923-1929 déneminde
yiizde 8,0) bu durumu ortaya koymaktadir. Ger¢ekten de Onis (2002)’in
ifade ettigi gibi bu dénem endiistriyel biiylimenin basladig1 yillardir.




Bu yillarda énemli bir diger gelisme ikinci Diinya Savasidir. Tablo
3.7°de de yer aldig iizere, savas yillarinda gayr safi milli hasila yillik
ortalama yiizde 6 oraninda kii¢iilmistir. Bu donemde, savas
kosullarinin yarattig kitliga bagli rant ekonomisi, 6zellikle dis ticaretle
ugrasan kesimde sermaye birikimi saglanmasina firsat saglamistir.
Esiyok (2006), bu birikimin gerek spekiilatif niteligi gerekse hacmi
itibariyle biiylik olcekli yatirimlara yonelecek Olgiide ve egilimde

olmadigini belirtmektedir.

Sonug olarak bu donemde Tiirkiye’deki girisim olgusunun temelinde,
ilerleyen boliimlerde ayrintil tartigildig: gibi miidahaleciligin yarattigi
ekonomik rant yatmaktadir. Bugra’nin da belirttigi gibi Tirkiye’de
sermayenin bakis agisini ve tavrini belirleyen olgu, miidahaleciligin ve
korumaciligin kendisi degildir. Sikinti, daha ziyade, belirli sektorlere
tanina hak ve ayricaliklarla ilgilidir (2005:154). Boratav da benzer bir
noktayr vurgulamaktadir. Arastirmaciya gore devletciligin bir iktisat
politikasi olarak tasfiyesi kamu sektoriiniin 6zel tesebbiise devredilmesi
anlamina gelmemistir. Tersine, “hakim smiflar, genis devlet sektoriinii
kendi uzantilar1 ve c¢ikarlarina kullanabilmemin mekanizmalarini
kesfetmistir” (2006b, 351). Bu ifadenin somut bir ¢iktisin1 Boratav
sOyle ifade etmektedir: “Nitekim sonraki donemde sivrilecek biiyiik
sermaye gruplarindan pek ¢cogunun kokeninde 1930’lu yillarda devlet

ihaleleriyle elde edilen kazanglar yatmaktadir (2006a:65).
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2.2.2.D1sa Doniik ve Tarima Dayal Biiyiime: 1946-1960
Donemi

1946 yil1, bir yandan ¢ok partili siyasal yasama geg¢ilmesi, diger yandan
yaklasik son onalt1 yildir kesintisiz uygulanan korumaci, kapali, ice
dontik ekonomi politikalarindan dis pazara doniik ekonomik yasama
gecilmesi bakimlarindan hem politik hem de ekonomik bir donim
noktasidir (Boratav, 2006b). Bu donemde 6zel sermaye birikimi yeni
kaynaklarla da beslenerek hizla gelismis ve bu durum da giderek
toplumsal ve ekonomik gelismeyi belirler hale gelmistir (Esiyok, 2006;
Kepenek ve Yentiirk, 2005). Tablo 3.7 incelendiginde, ekonominin
yillik ortalama sanayi biiylime hizi degerlerine gore sanayi sektorii
temelinde biyiidiigii goriilmektedir, ancak bu fiili biiylimenin
potansiyel biiylimeyi gostermedigi, ozellikle 1946-1953 doneminde
sanayilesme agisindan uygun olan kosullarin degerlendirilemedigi bir
donem olarak dikkat ¢ekmektedir. Diinya ekonomisiyle tarimsal iiriin
ihracatt ve sanayi tiiketim mallar1 ithalatina dayali hammaddeler
zemininde biitiinlesmenin yasandigr 1946-1953 doneminde, sanayi
sektorlinin GSMH igerisindeki payr yillik ortalama %13,2 oranina
gerileyerek, diger tim donemlerden bu yoniiyle ayrilmaktadir.
Doénemin biitiiniine gére(1946-1960), sermaye birikim oraninin 1946-
1953 doneminde goreli olarak diistiigli, dis acigin ise yillik ortalama
%35,4 gibi oldukga yiiksek bir oranda biiyiidiigli goriilmektedir (Esiyok,
2006). 1946-1953 doneminde esas olarak tarima dayali hizli bir
biiylime siireci yasanmis, tarimin yillik ortalama biiyiime hiz1 %14,2;

sanayinin yilik ortalama biiylime hiz1 %9,8 ve ulusal gelirin yillik




ortalama biliylime hiz1 ise %]11,5 oraninda gerceklesmistir (Esiyok,

2006).

Ekonomi politikasindaki keskin doniisiim, i¢ ve dis ticarette serbest
piyasa kosullarinin yaratilma girigimleri, 6zel girisimin her platformda
desteklenmesi, devlet¢iligin ve dolayisiyla kamu yatirimlarinin
siirlandirilmasi, tarimda makinelesme ve karayolu ulasimina agirlik
verilmesi, kamu yatirimlarinin enerji ve karayolu ulasimi konularinda
yogunlagmasi ve yabanci 6zel yatirimlarin 6zendirilmesi ile karakterize

olmustur.

Bu donemde, girisimciligi 6zendirmek ic¢in kurulan tercihli kredi,
devlet sozlesmeleri ve ithalatgilara doviz kullandirilmast gibi
mekanizmalar bir¢ok Tiirk holding isletmesinin baslangi¢c evresini
teskil etmektedir (Bugra, 2005). Enka, Tefken, Dogus, Alarko gibi
gruplarin bu dénemde devlet sézlesmeleriyle belli noktaya ulastigi
bilinmektedir (Bugra, 2005). 1593’¢ kadar hizli biiyiime ve kamu
harcamalarindaki artis 1953 sonrasi enflasyonist baskilara sebep
olmustur. Bu donemde ortaya ¢ikan karaborsalar ve kagakc¢iliga iliskin
faaliyetlerin ~ yogunlagmasi, Kar Hadleri Kararnamesi gibi
uygulamalara yol agmis (Bugra, 2005), kamudan 6zel kesime bir tiir
sermaye aktarimi olarak adlandirilan kamu mallarinin ticaretinin 6zel
kesime devredilmesi uygulamasi kismen kesilmistir (Kepenek ve
Yentiirk, 2005). Yine bu yillarda, kamu-6zel kesim ortakliklart artmas,
Ticaret Yasasi’nda mevcut bosluklarla taahhiit edilen sermayenin 6zel

kesimce dortte biri 6denirken kamunun tiim payini 6demesi bu tiir
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ortakliklara hiz kazandirmistir. Kepenek ve Yentiirk’iin belirttigi gibi
KiT-6zel kesim ortakliklarimin sayis1 1962°de 72’ye yiikselmistir.

Ticarette kayit disiligin engellenememesi ile Milli Koruma Kanunu
tekrar yiiriirliige sokulmus ve akabinde Iktisadi Tedbirler Kanunu ve
1958 tarihli bir istikrar politikas1 uygulanmaya basladiginda,
piyasalardaki belirsizlik had sathaya ulasmistir. Kuskusuz, bunda en
onemli katkilardan biri, Amerikan menseli dis yardimlarin ve
Hiikiimetin iktidara geldiginden bu yana programinda yer vermesine
ragmen  kamu  ekonomik  kuruluslarimin  6zel = kesime

devredilememesidir (Kepenek ve Yentiirk, 2005).

Girisimci agisindan donem, gelismekte olan sermayenin geleneksel
olarak stirdiirdiigii kamu kesiminden yararlanma siirecinin bu dénemde
de devam etmesiyle siirmiistiir. Kepenek ve Yentiirk’{in deyimiyle “bu
yontemlerin  uygulanmasinda, ‘hiikiimete yakinlik’  belirleyici

olmaktadir” (2005:102).

Bu donemde dis ticaretin incelenmesi de sanayiye yapilan yatirimlarin
anlamlandirilmasi adina 6nemlidir. Bu donemde yabanci sermayenin
girisine yonelik ilk 6nlem 1947°de ¢ikarilan bir kararnameyle yabanci
sermayenin tarim, sanayi, ulastirma ve turizm gibi alanlarda ve doviz
getirilmesi suretiyle yapilmasin1 6ngérmektedir. Kararnamede yer alan
belirsizlikler tizerine 1950’lerden itibaren yabanci yatirimlarda sektorel
sinirlandirmalar: kaldiran ve bu sermayenin yalnizca doviz olarak degil
makine, lisans, patent vs. yontemleriyle de pazara girebilecegine

iliskin, karin aktarilmasina doniik ¢cok sayida karar alinmig ve 1980’lere




kadar uygulamada kalmistir. Bununla birlikte istenen diizeyde yabanci
sermaye c¢ekilemedigi gibi mevcut yabanci sermaye de ithal girdi
olmaktan oOteye gecememistir (Kepenek ve Yentiirk, 2005). Diger
yandan, yabanci sermayenin dagilimina bakildiginda agirligin kimya ve
plastik sektorlerinde oldugu goriilmesi, yabanci sermayenin bu
alanlarda iiretim, karli bulmasiyla bagdastirilabilir. Yine bu yabanci
yatirimeilarin, genellikle tic kat1 biiyiikliglinde yerli sermaye ile
calistig1 dusiiniildiigiinde, bu donemdeki yerli girisimin yabanci
sermaye tarafindan nasil yonlendirildigine iliskin ekonomik cergeve
daha net anlasilmaktadir. Kepenek ve Yentiirk (2005), bu dénemde
kurulan iiretim tesislerinde kullanilan teknolojinin, ¢agdas orneklere
gore oldukega kisitli oldugunu belirmektedir. Bu durum ve ithal girdi
kullanim1 maliyetlerin yiikselmesi anlamina gelebilecekse de ig
pazarda yabanci lriinlerin yiiksek giimriik duvarlariyla korunmasi

sonucunda bu pazarlarda karlilik yiiksek diizeylerde seyretmektedir.

2.2.3.ithal ikame ve Planh Biiyiime Donemi: 1960-1980

Planl1 biiylime dénemine iligkin en radikal ekonomik doniistim, ithalat
yerine ithal ikameye dayali sanayilesme stratejisine gecistir. 1950’li
yillarin sonunda yukarida ifade edildigi gibi bir yandan enflasyonist
baskilarin, diger yandan dis 6deme giigliikklerinin artmasi; dolayisiyla
ithal girdilerin saglanamamasi iilke ekonomisini krize siiriiklemistir.
Donemde, asker ve sivil biirokrasinin sosyo-ekonomik kosullarinin
gorece diismesi ile sermaye kullaniminin plana baglanmasi diistincesi
bulusmus; 27 Mayis 1960°’ta Demokrat Parti Hiikiimeti askeri

biirokrasinin yonetime el koymasiyla diisiiriilmiistiir. Darbe doneminin
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diizenleyici politik cergevesinde ekonominin de bu diizenlemelerden

payimi almasi kuskusuz kag¢inilmaz olmustur.

Girisimcilik agisindan onceki donemde tarim ve ticaret kesimini
refahinin artmasina karsisinda, her donemde kaynak kullanimi
konusunda becerisi yiiksek sanayi kesiminin gorece az kaynak
kullanim1 da sanayi cevrelerinde Onemli bir rahatsizlik konusu
olmustur. Dolayisiyla sanayicideki “yiiksek duvarlarla korunan bir i¢
pazarda yerli {iretimin gergeklestirilmesi” diisiincesi, yerli sanayinin
gelismesine odaklanarak dis 6deme giicliiklerini asmay1 hedefleyen

biirokrasinin diisiinceleriyle ortlismiistiir.

Kalkinma planlariyla baslayan siirecte disar1 bagimlilik dogal olarak
ekonomi politikalarinin merkezindeyken, ii¢ plan déonemi sonunda bu
hedefin basarilamadigi sonucu dogmustur. Ayrica plan tahminlerini
ekonominin gidisatina gore yapildigi, dolayisiyla planlarin ekonomiyi
degil ancak ekonominin planlar1 yonlendirdigi ifade edilmektedir.

(Kepenek ve Yentiirk, 2005).

Bu donemde yabanci sermaye hareketleri incelendiginde, yatirimlarin
agirlikli olarak dayanikli tiikketim mallar kategorisinde yogunlastigi,
firma sayisinin azaldigi buna mukabil sermaye miktarinin arttig
gorilmektedir. 1980 tarihli yabanci sermayenin sektorel dagilimina
iligkin verilere bakildiginda, yiizde 24,8’inin elektrikli makine ve
elektronikte, yiizde 18,0’ 1nin tasit araglarinda, yiizde 11,6 sinin ise gida,
icki ve tiitlin sektorlerinde dagildigr goriilmektedir. Bu ii¢ sektdr,

yabanci sermayenin toplam yatirimlari ig¢inde yiizde 87,3’liik sanayi




payinda yiizde 54,4 oraninda pay sahibi olmakta, diger bir deyisle 1980
itibariyle yabanci sermayeli sanayi yatirimlarinin yilizde 62,3’iini

kapsamaktadir.

Yatirimlarin dagilimima bakildiginda konut, ulastirma ve sanayi
alanlarinda yogunlasma oldugu; devletin bu donemde ara mal
saglamadaki giicliikler nedeniyle kamu sanayi yatirimlarin1 kagit,
petrokimya, demir ¢elik gibi sektdrlere girdi temin edecek faaliyetler
iizerinde yogunlastirdig1 goriilmektedir (Kepenek ve Yentiirk, 2005).
Boratav (2006b), ulasilan bu sonucu; devlet sanayisi liretim paylarinda
1963’te ylizde 36,5 olan ara mali iiretim oraninin 1980°de ylizde 64,5’¢
ulastifin1 hesaplayarak gostermektedir. Yine, yukarida ifade edildigi
iizere 1930’larda yaygin tiiketim mallarinda odaklanan devlet
goriintlisii bu donemde toplam devlet iiretiminin yilizde 29’larina kadar
gerilemis ve devletin sanayiye yonelik ara mali liretme hedefini

1980’lere gelindiginde net olarak ortaya koymustur (Boratav, 2006b).

Bu donemde ithalatin gerceklesme paylarina bakildiginda, ithalatin
milli gelire 1960’larda yiizde 7 civarinda gergeklesen oraninin,
1980’lere dogru ylizde 10’lara yaklastigi goriilmektedir. Dolayistyla
doneme ismini veren ithal ikameci politikalarin gergeklesmedigi, bu
politika eksenin bir sonucu olarak da disa bagimliligin arttig

gozlemlenmektedir.
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2.2.4.Liberalizasyon ve ihracat Eksenli Biiyiime: 1980 ve
Sonrasi

Ithal ikameci dénemin ikinci yarisinda yiikselen dis 6deme giicliikleri
ve yliksek fiyat artiglarina eslik eden petrol bunalimi girdi ve enerji
maliyetlerini ylikseltmis, Kibris olaylari savunma harcamalarini
artirmis ve diinya konjonktiiriindeki bunalim ve issizlik sorunu
Tiirkiye’de de kendisini gostermis; tim bu etkenler iilkeyi yeniden
ekonomik bir kaosa siiriiklemistir. Bunalimin ekonomik yoni
toplumsal ve siyasi zeminle bir araya gelince, 24 Ocak 1980 karalariyla
yeni bir ekonomi politikasinin belirlenmesine neden olmustur. “24
Ocak Kararlar1” ad1 ve neoliberal (Boratav, 2006b) sifatiyla da telaffuz
edilen bir dizi istikrar paketi, piyasalarin gorece serbest birakilmasina
ve piyasada olusan fiyatin yol gostericiligine odaklanmaktadir. 1980
doniigiimiiniin temel unsuru, bu ¢ergevede 1930’lardan bu yana
yiiriitiilen kamu midahaleciliginin Oniine ge¢cmek seklinde ifade

edilmektedir.

Onceki donemlerde, gerek disa doniik tarima dayali ve gerekse ithal
ikameci politikalarla giderilemeyen dis agiklar bu donemde hedeflenen
oncelikler arasinda yer almaktadir. Bu nedenle 1980 sonrasi ihracata
dayal1 bir biiylime modelinin benimsendigi ifade edilebilir (Boratav,
2006b; Kepenek ve Yentiirk, 2005). Kararlilik programi dahilinde
yabanci sermaye girisiyle ilgili 6zendirici birgok Onlem alinmis,
faaliyet alanlar1 yayginlastirilmaya calisilmistir (Kepenek ve Yentiirk,
2005). Bunla birlikte bu 6nlemler yabanci sermayede ¢ok biiyiik bir

artis yaratsa da yatirimlarin iiretim olanaklarimi kuvvetlendirmedigi,




diger bir deyisle iiretimden uzaklastigi goriilmektedir. 1980’lerde
yabanci yatirnmlar i¢inde yilizde 87,3’liik bir oran yakalayan imalat
yatirimlary, 1994 yilinda yiizde 55,4’e, 2002 yilinda ise 39,8’¢
gerilemistir. Yabanci sermaye, giiniimiize yaklasildiginda hizmet
sektorii icinde ticaret, turizm ve bankacilik alt sektorlerine
odaklanmigtir. Yatirimin bilesimine gelindiginde, yukarida ifade
edildigi gibi yabanci sermayenin 6zel kesim ve kamu kesimiyle ortaklik
kurmas1 neticesinde yaklasik {i¢ kati biiyiikliigiinde yerli sermaye ile
calismast durumu, 1980 sonrasit tamamen degismistir. Kepenek ve
Yentiirk’iin (2005) belirttigi iizere yabanci yatirinmda yabanci sermaye

orani 1994 yilinda yiizde 60 civarlarina gelmistir.

1980 sonrast donemin oOnemli bir Ozelligi, tesviklerin Onceki
donemlerin aksine girisimci egilimlerine gore belirlenmesidir. Kepenek
ve Yentiirk’lin 6rnegiyle bu donemde sinirl 6zendirilen enerji sektorii
1985 yilinda sektorel tesvik dagiliminda yiizde 42,8 gibi yiiksek bir pay
almistir (2005: 360).

Donemin sanayilesmesi ¢er¢evesinde ihracat temelli biiylime yaklagimi
degerlendirildiginde, ihracat ve ithalata bagli olarak dis ticaret hacmini
arttig1 ve milli gelirden daha fazla pay aldigi; buna mukabil, ihracati
artirma  politikalarinin  temelinde sanayinin  giiclendirilemedigi
gorilmektedir (Kepenek ve Yentiirk, 2005). Yine, 1980’lerden
baslayarak sanayi yatirimlarinda sabit sermaye yatirimlarinin orani da
diismektedir. Sektorel agidan, 2000’lere gelindiginde tiim sanayi
sektorlerinde katma deger artis1 yaratilmakla birlikte, sektorel
bilesimler degismistir. 1970’lerde en yliksek katma degeri gida sektorii

68 | TURKIYE’'DE ISLETME GRUPLARININ KURUMSAL STRATEJi ORUNTULERI:

ULUSLARASILASMA VE iLiSKiSiZ CESITLENME




iretirken 2000°de kimya sektorii en yiiksek paya sahiptir. Sonug olarak
Tirk girisimcisi, 1980’11 yillara kadar ekonominin dis rekabete karsi
korundugu, bir¢ok sektorde birkag isletmenin etkin oldugu ve rekabetin
gelistirilemedigi bir ortamda faaliyet gdstermistir. Gerek ithal ikameci
donemde, gerekse ihracat eksenli donemde verimlilik ve rekabetin
giiclendirilmesi gézetilmemis; sanayinin gelisim ¢izgisi rant ekonomisi
iizerine oturmustur (Boratav, 2005). 1980 kararlar1 ve yeni ekonomik
program, ekonominin liberallestirilmesi politika merkezine alsa da
devleti ekonomideki paymin 1990’lara kadar gorece korundugu
sOylenebilir. Bu donemlerle karakterize olan yiiksek enflasyon ve
belirsizlik ortammin uzun bir siire devam etmesi, giinlimiizde
holdinglerin  stratejik  desenlerinin  degisimindeki  sinirliliklar
aciklamada 6nemli bir paya sahip oldugu diisiiniilebilir. Yine, 1996’da
Guimriik Birligi’ne katilim ile 1980’lerden bu yana vurgulana disa
acilma politikalart Onemli bir ivme kazanmistir. Yaprak ve
arkadaslarinin (2007) belirttigi gibi 1980 sonrasi igletme gruplari
cesitlenirken ayni zamandan yabanci ortakliklarini gelistirme firsati
bulmus, yeni gruplar da bu baglamda ortaya ¢ikmaya bagslamistir.
Dolayisiyla yukarida yapilan ekonomik ve politik ¢evrimlerin
degerlendirilmesi gostermektedir ki, tilkemizin kurumsal ve tarihsel
seyri, Tiirk holding isletmesinin evrilmesi iizerinde basat bir etki

yaratmaktadir (Karademir ve digerleri, 2005).




2.3. Tiirk Holding isletmesinin Formasyonu, Yapisal ve islevsel
Karakteristikleri

Tiirkiye’de, 2000°1i yillarda ekonomide bu denli 6nemli bir rol oynayan
holding isletmesinin gelisimini anlamak, biiylik oOl¢lide girisimin
anatomik yapisinin ortaya konmasiyla miimkiindiir. “Gelismekte olan
pazar” olarak Tiirkiye’yi irdeledikten sonra girisimin anatomisinin bu
seyir i¢inde nasil bi¢imlendigini holding 06zelinde gormek, bu
calismanin esas noktalarindan birini teskil etmektedir. Firmanin isletme
grubu formasyonunu benimsemesi anlasildiktan sonra, ¢esitlenmesi ve
uluslararasilagsmasina iligkin hipotetik iliskiler ortaya ¢ikarilabilecektir.
Bu c¢ercevede bu bolimde, Oncelikle kurumsal yapmin gelisimi
cercevesinde Tiirk holding isletmesinin gelisimi incelenmekte ve
girisimcinin holding olarak neden ve nasil yapilandigi aydinlatilarak bu

yapinin strateji deseni ortaya konmaktadir.

2005 yilina gelindiginde, Tiirkiye’nin en biiyilik 25 iktisadi aktdriiniin
15’1 isletme gruplarindan miitesekkildir. Listede, biri yabanci sermaye
yoniinde 6zellestirilen eski bir KIT olan Tiirk Telekom disinda toplam

9 KIT de yer almaktadir.
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_Tablo 8. Tiirkiye’nin En Biiylik 25 Ekonomik Aktorii (2005)

Sira Grup Kurulus Calisan Miilkiyet
Yili Sayisi

1 Kog¢ 1926 81.296 Kog ailesi

2 Tiirk Telekom 1995 51.737 Yabanct

3 Sabanci 1932 45.000 Sabanci ailesi

4 TCDD 1856 39.000 Devlet

5 Zorlu 1953 31.509 Zorlu ailesi

6 Tedas 1993 32.256 Devlet

7 PTT 1840 30.088 Devlet

8 Oyak 1961 30.000 Askeri yaygin miilkiyetli

9 Cukurova 1923 26.500 Karamehmet ailesi

10 Ulker 1944 23.500 Ulker ailesi

11 Ziraat Bankas1 1863 20.373 Devlet

12 Tekel 1862 17.728 Devlet

13 Is Bankas: 1924 17.111 Banka temelli yaygin miilkiyet

14 Dogus 1951 16.450 Sahenk ailesi

15 Seker Fabr. 1925 16.445 Devlet

16 Anadolu 1949 14.841 Yazici ve Ozilhan aileleri

17 Sanko 1966 14.000 Konukoglu ailesi

18 Ciner 1978 13.600 Ciner ailesi

19 Taskomiiri K. 1848 13.347 Devlet

20 Tefken 1956 12.500 Akgaglilar, Berker ve Gokyigit
aileleri

21 Komiir Is1.K. 1957 12.268 Devlet

22 Sahinler 1982 12.000 Sahinler ailesi

23 Dogan 1950 11.666 Dogan ailesi

24 THY 1933 11.121 Devlet

25 Boydak 1957 11.100 Boydak ailesi

Kaynak: “Colpan, A., ve Hikino, T., 2008, Isletme Gruplarimin iktisadi Rolii ve
Cesitlendirme Stratejisi, Yonetim Arastirmalart Dergisi, c. 8, s. 1-2, $5.23-58"’den
uyarlanmistir.

15 isletme grubunun askeri/mesleki temelli yaygin miilkiyetli bir

isletme grubu olan Oyak Grubu ve banka temelli yaygin miilkiyetli bir

isletme grubu olan Is Bankasi disinda diger 13’ii ailelere aittir. Aile

holdingleri i¢inde, Anadolu Grubu ve Tekfen Grubu disinda 11 tanesi

de tek ailenin kontroliinde olan igletme gruplaridir.

Bu tablodan ¢ikarilacak ilk izlenim, ¢alismanin baglarindan bu yana

ifade edilen gelismis/gelismekte olan iilke paradokslarini yansitan; ¢cok



birimli ve ¢ok is kolunda faaliyet gosteren aile temelli isletme
gruplarinin  baskin rolii ve kalkinmaci devlet c¢izgisinde kamu

isletmelerinin roliiniin nasil bir dizgede bir araya geldigidir.

Yukarida ifade edildigi gibi isletme gruplar farkli ekonomik, sosyal ve
kiiltiirel ¢cevreler barindiran degisik iilkelerde farkli 6zellikler sergilese
de; ekonomi i¢in tasidig1 onem, izledigi iliskisiz ¢esitlenme stratejisi
gibi g¢esitli ozellikler acisinda biiyiik benzerlikler sergilemektedir
(Amsden ve Hikino, 1994; Chang, 2006). Yukarida, gelismekte olan
tilkeler genelinde ve Tiirkiye 6zelinde ele alindig1 gibi devlet ve pazar
gibi isletme grubu gelisimini dogrudan etkileyen katmanlar ve bu
katmanlarda  gruplarin  edindigi  yetenekler, bu  gruplarin
formasyonunda basat rol oynamaktadir. Sekil 3.3, bu yaklagimin gorsel

bir gosterimini sunmaktadir.

Hukuksal degisimler,
KiT’ler

Tiirk
Holding
Isletmesi

Sosyal ve
kiiltiirel
cevre

Korumaci, Modern, Yogunlasma,
Girisimi Destekleyen Aile hakimiyeti

Sekil 4. Tiirk Holding Isletmesini Cevreleyen Kurumsal Dizge

Kaynak: Chang, J., 2006’dan uyarlanmistir: Business Groups in East Asia, Financial
Crisis, Restructuring, and New Growth
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2.3.1.Kurumsal Dizgenin Holding Formasyonuna Etkileri

Onceki boliimde belirlenen makro ¢evrimler gercevesinde; bu baslikta,
Tiirk girisimcisinin - kurumsal dizgede sergiledigi resim ortaya
konmaktadir. Bu ¢ergevede, girisimin ekonomi-politik altyapisi, kamu
kaynagina iligkin altyapisi, hukuki altyapisi, sermaye yogunlagsmasina
iligkin altyapis1 ve aileye iliskin sosyal altyapisi hususlar
degerlendirilerek holding olgusunun devlet-Orgiit-pazar c¢ercevesi
tamamlanmaktadir. Hemen belirtilmelidir ki, siklikla anilan girisimei
olgusuna iligkin smifsal bir ¢oziimleme yapmak bu ¢alismanin amaci
degildir. Bununla birlikte, yeri geldigi miiddetce ve konuyla ilgili
biiyiik girisimcilerle miimkiin oldugu 6l¢iide sinirh kalmak kaydiyla

burjuvaya iliskin degerlendirmelerde bulunulmaktadir.
(a) Ekonomi-Politik Déngiiniin Holding Formasyonundaki Etkisi

Modern ulus devletin olusumu ile sanayilesme arasinda ¢ok yakin bir
iliski vardir. Isletme tarihi baglaminda, Sanayi Devrimi’nden bu yana
devletler is konularinda 6nemli bir rol oynamislardir (Kipping, 2007).
Sanayilesme de 6zel sektorle ve Tiirkiye 6rneginde biiyiik girisimciyle

dogrudan iligkilidir (Bugra, 1995; Karademir ve digerleri, 2005).

Tirkiye’de cumhuriyetin kurulus yillarinda sanayilesmede en onemli
rolii oynayan girisimci sinifin bulunmadig1 goriilmektedir. izmir Iktisat
Kongresiyle donemin gelisme eksenleri, yerli girisimi yesertmek ve
yabanci sermayeyi ¢ekmek lizerine insa edilmisse de, 1929’a kadar

uzayan siiregte devlet tekelleri, Lozan Antlagsmasi ek hiikiimleri geregi




ozel kesime devredilememistir. Ulkede dis ekonomik iliskiler ve 6zel
sektore iliskin tavrin gorece Ozgiir belirlenebilmesi i¢in bu tarih bir

doniim noktasi teskil etmistir (Bugra, 1995).

Kurulus donemi, biiylik oranda Guillén’in (1997, 2000) pragmatik-
poplilist betimlemesine uymakta ve donem yabanci isletmeler ve
isletme gruplart i¢in uygun bir kurumsal c¢evre sunmaktadir. Bu
varsayima uygun bi¢imde, yukarida belirtildigi gibi 1920-1930
arasinda kurulan anonim sirketlerin yaklasik yiizde 33’{inde yabanci
ortak goriilmekte ve bunlarin 6denmis sermayelerindeki yabanci pay da
yiizde 43’1 bulmaktadir. Bununla birlikte, devlet tekellerinin devri
konusundaki imkansizlik, bu donemde devletin girdi saglayan kimligini
olusturmasina kismen engel olmus; bu durum, isletme gruplan igin

avantajli bir zemin olugsmamastyla somutlagmistir.

Guillén (1997)’in kararsiz denge olarak adlandirdigi tipik Latin
Amerikan Orneginin bir benzeri Tiirk pratiginde goriilmektedir.
1930’larin devlet¢i ve korumaci sanayilesme anlayisi ile uluscu-
poplilist evrene dogru sinirlar1 net olmayan bir sapma olustugu
goriilmektedir. Bu donem, Stimerbank ve Etibank ile iiretici kimligi
kazanan devlet ile somutlagmakta; buna paralel uygun orgiitsel formlar
olan kamu isletmelerinin ve bagimsiz firmalarin gelismeye basladigi
goriilmektedir. Boratav’in belirttigi gibi bu donemde devlet ihaleleri
baz1 biiylik girisimciler i¢in baslangi¢ noktast olmustur. Ayrica sanayici
bu donemde devlet miidahalesinin niteliginden degil fakat kendilerine
dezavantaj yaratan uygulamalarla ilgili sikinti yagamaktadir (Bugra,

1995). Sunar, bu duruma, sanayicilerin devlet miidahalesine karsi
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cikmayarak kamu isletmelerini olumlu karsilamasi ve korumact
politikalarla pozisyonlarinin korunmasi olarak baktiklarini ifade

etmektedir (1974:112).

1940’larin sonlarinda karsilasilan ekonomi-politik dongili, korumaci
devlet anlayisindan ¢ikis isaret etmektedir. Ulkenin kurumsal dizgesi,
mevcut kararsiz dengesi igerisinde tekrar pragmatik gelisim
sergilemistir. Yabanci sermaye bu donemde kimya, plastik gibi alanlara
yogunlagmis, ancak modern iiretim teknolojileri yerine ithal girdi
saglamaktan ileri gegmemistir. Bu donemde Enka, Tefken, Dogus ve
Alarko gibi gruplar devlet ihalelerinde goriilmeye baslanmis, ayrica
KiT-6zel kesim isbirligi sayisinda biiyiik artis yasanmustir. Yine de, bu
donemde Demokrat Parti’nin programinda 06ngordiigi kamu
miidahaleciliginin azaltilmasina iliskin kamu isletmelerinin devri gibi

tedbirlerin hayata gecirilemedigi goriilmektedir.

Planli donemde, oncekinin ithalata dayali ekonomisi karsisinda ithal
ikamenin benimsendigi ve kararsiz yoriingenin yine ulus¢u dizgeye
kaydig1 gozlemlenmektedir. Bu donemde kamu isletmeleri agir
sanayiye doniik ara mali iiretimine agirlik vererek 6zel kesime girdi
saglamaya calismistir. Tirkiye, 1980 sonrasi tiim gelismekte olan
iilkelerde gorildiigli gibi yine asimetrik bir yonseme sergilemis ve
popiilist evreden modernlesen evreye adim atmistir. Bu donemin en
keskin ~ doniligiimii, ihracatin  sanayilesmenin ana  ¢izgisini
olusturmasidir. Bununla birlikte ithal ikame doneminden artik kapasite

ve kamu yatinmlarinin sanayilesmede yogunlugunun diismesi




dolayisiyla sanayi yatirimlarinin  1990’lara  kadar artmadig

gozlemlenmektedir (Sonmez, A., 2003).

(b) Kamu Kaynaklarimin Transferi ve KIT lerin Girisimcinin

Gelis(tiril)mesindeki Rolii

Devletin ekonomik yasamdaki etkisi, geg¢tigimiz yiizyillda Onemli
Olctlide artmustir. Soguk Savag’tan bu yana gelismekte olan iilkeler basta
olmak tizere gelismis iilkelerde de hiikiimetlerin sektér ve firma
diizeyinde etkin miidahalesi goriilmektedir. Miidahale mantiginin en
onemli aktorii olan KiT’ler, 1980’lere gelindiginde gelismekte olan
iilkelerin kalkinmasinin ayrilmaz bir parcasi olmustur. Bu egilimin
tersine donerck hiikiimetlerin sirketleri ve kamu hizmetlerini
ozellestirmeye baglamasi i¢in yirminci yiizyilin son ¢eyregini beklemek

gerekmistir (Kipping, 2007).

Ekonomi tarihi gergevesinde, Ikinci Diinya Savasi’nin yarattigi 6zel
kosullarda 1980’lere kadar KIiT’lerin ekonomiye olumlu katki
saglayacag1 diistincesi ilke olarak benimsenmistir. Fordist sermaye
birikimi ve tekelci regiilasyon anlayisiyla birlesen bu sistem KiT’lerle
somutlagmistir. Boratav ve Tiirkcan (1994:186)’a gore ideolojik ve
siyasal konjonktiir degistiginde de KiT lere iliskin uygulamalarda basat
degisiklikler yasanmamaktadir. Nitekim muhafazakar partilerin
yonetimde bulunduklari donemlerdeki pragmatik egilimli politikalar,
bu kurum ve kuruluslarin etkinligini azaltmay1 vaat etmelerine ragmen

uygulamada bunun gerceklesmeyip aksine giiclendirildikleri

goriilmektedir. Ingiltere, Fransa ve Italya gibi iilkelerde de gériilen bu
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durumun benzerine, yukarida ifade edildigi gibi Tiirk pratiginde de

rastlanmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde, KIT politikalarinin; iginde bulunulan
ekonomik, sosyal ve politik kosullar cercevesinde belirli formlarda
gelistirildigi gozlenmekedir. Giiclii devlet donemlerinde, devlet bizzat
pazar mekanizmasina hakim olmaktadir ve bu dénemin en 6nemli araci
KiT’lerdir. Meksika, Sili ve Tiirkiye’de 1930’larda gériilen durum
budur. Devletin siiriikleyici role sahip oldugu ekonomilerde KiT’ler,
girisi zor sektorlerde kurularak 6zel kesime kaynak aktarmaktadir. Fas,
Tunus ve Tirkiye’nin 1946 sonrasit sergiledigi tablo bdyledir.
Kuramsal olarak devletin 6zel ¢ikara tabi kilindig1 ekonomilerde ise
KiT’ler, baz1 sosyal/etnik/ayricalikli gruplar lehinde kaynak
dagitmaktadir. Malezya ve Filipinler’de rastlanan bu politika, 1980
sonrast donemde, Tirkiye’ nin ¢izdigi tabloyla ortiismektedir (Boratav

ve Tiirkcan, 1993).

Dogu Asya KIT modelinde devlet, ithal ikame dénemlerinde biiyiik
sermaye birikimi saglamis; KiT leri piyasaya birakmis ve fakat dzel
sektore de miidahale etmistir. Burada devlet glidiimlii ciddi bir rekabet
ortam1 yaratildigr goriilmektedir. Diger yandan Hindistan, Tiirkiye ve
Latin Amerika 6rneklerinde KiT’ler; kalkinmada en 6nemli faktorler
gibi algilanarak biirokratik bir yapiya sahip olmustur (Boratav ve

Tiirkcan, 1993).




Tiirkiye’de KIT yatimmlariin sektdrel gériiniimiine bakildiginda,
planli dénemin baslangicindan bu yana KiT yatirimlar1 agirlikli olarak
imalat sanayisine yapilmaktadir. 1980 sonrasi bu yatirimlar altyapiya

iligkin sektdrlere aktarilmistir (Kepenek, 1990).

KIT’ler 6zel sektdre cesitli bigimlerde destek olmustur. Ik yéntemle
KiT’ler fiyatlama siireci ve istirakler yoluyla Tiirk girisimcisine
dogrudan katki saglarken, yari islenmis mamul {iireterek sanayiye
onemli diizeyde girdi saglamistir. Kepenek’in (1990) belirtigi tlizere
henliz 1933 yilinda Ekonomik Bakanligmin raporlarinda kamu
girisimlerinin  6zel sektore saglayacagi katkilarin alt1  sdyle
cizilmektedir: (a) Ozel girisim ve sermaye erbabina genis ve faydali
endistri imkanlar1 saglamak, (b) 6zel kesime ucuz ve kolay girdi

saglamak.

Dolayisiyla 1930’larda sekillenen ekonomi politikalarinin temel
hedeflerinden birinin (i) 6zel girisimin yaratilarak korunmasi ya da
dogacak sanayi subatinin tahti emniyeti ve (i1) endiistriyel
cesitlenmenin saglanmasi ya da huhsusi tesebbiis ve sermaye erbabina
genis ve faideli industrie imkanlar1 bahsedilmesi oldugu agikca

goriilmektedir (bkz. Ekonomi Bakanlig1 Raporlari; Kepenek, 1990).

Pratikte bu amaglarin, zaman zaman “kastin1 asan” bi¢imde Ozel
kesimin desteklenmesiyle sonug¢landigi goriilmektedir. Yart mamul
saglanarak 6zel kesime son iiriinliin hazirlanmasi ve satisina imkan
saglanmasinin yani sira KIT’ler bazen Tekel’in tiitiin, SEK’in siit ve

Stimerbank’in pamuk alanlarinda yaptigi gibi alimlar yoluyla
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girisimciye pazar olanagi ve yer yer piyasa iizeri fiyatlandirmayla gelir
transferi olanag1 sunmustur (Kepenek, 1990). Diger yandan KiT’lerin
yarattig1 digsal Olgek ekonomileri ilgili sektorde girdi saglayan
girisimcilerin de {iretim kapasitelerine olumlu etki yapmaktadir. Son
olarak, o©zel kesime yonetici transferleriyle biylik girisimcinin
KiT’lerden iist diizeyde faydalandiklarini sdylemek gergekleri
yansitmaktadir (Kepenek, 1990).

Yine, Ticaret Hukukuna gore ortaklilarda kurulus sermayesinin dortte
birinin 6denmis olmasi, kalan kisminin taahhiit edilmesi yeterli
bulunurken, uygulamada KIiT’lerin taahhiit ettikleri sermayenin
tamamia yakinin1i 6demesinin (Kepenek, 1990), bir tiir girisim
finansmani olanag yarattig1 gozlenmektedir. Ayrica, KIiT istiraklerinin
kural olarak sermaye paymin yarisindan az olmasi ilkesi sonucu;
KIT’lerin daha diisiik sermaye pay1 ancak daha yiiksek 6denmis oran
ile girisime kaynak yaratmasina olanak saglamaktadir. Bu hususta
1980’lerde 80 dolayinda istirake ulagsan Ziraat Bankasi’nin ornegin
Aydin Tekstil (1955), istanbul Demir Celik Sanayi (1957), Tiirktur
Insaat ve Turizm (1970) gibi iliskisiz 6zel sektdrlerde istirak
kurmasinin (Kepenek, 1990) nedeni de agikc¢a belirmektedir.

Yine, girisimin yeserdigi donemdeki belirsizlik ortaminda devletle
ortakligin gerek yerli sanayici ve gerekse yabanci yatirimcr i¢in ¢ok
cazip oldugu diisiiniildiigiinde, kuruluslarindan itibaren bu kuruluslarin
ortaklik konusunda olduk¢a deneyimli olmasi sasirtict degildir.
Nitekim, Kepenek (1990)’in sagladig1 verilerle gorevi kamuya biiro

malzemesi saglamak olan Devlet Malzeme Ofisi’nin Arcelik’e yiizde




15 ile, Tiirkiye Elektrik Kurumu’nun Canakkale Seramik’e yiizde 22,2
pay ile Seker Kurumu’nun Tat Konserve’ye ylizde 25 pay ile, Makine
Kimya Endiistrisi Kurumu’nun Tofas Otomobil’e yiizde 25 pay ile
istirak etmesinin; “kamu-o6zel kesim isbirligi ile belirsizligi azaltmak”
amactyla fazlaca uyustugu saptanmaktadir. Diger yandan KiT’ler
yoluyla ekonomik yonetimin basarisiz girisimleri kurtarmak konusunda
da kendilerine bir rol bigtikleri goriilmektedir. Bu isletmelere (6rn.
Paktas, Giiney Sanayi, Tobank, Asil Celik) basarisiz dénemlerde KiT
istiraki saglanarak ya da KiT’e déniistiirerek kurtulma olanag

saglandig1 da tespit edilmektedir (Kepenek, 1990).

(c) Hukuksal-Mali Cercevenin Holding Isletmesi Formasyonundaki
Etkileri

Holding kavrami, farkli bir tiizel kisilik olarak Tiirk Hukuk Sisteminin
bir parcast olmamasina ragmen, asagida belirtildigi gibi, holdingin bir
orgiitlenme bi¢imi olarak kabul edildigi ve girisimin desteklenmesi
cercevesinde bu oOrgiitsel forma mevzuata dayali bazi avantajlarin
sunuldugu goriilmektedir. Hukuk sisteminin holding isletmesine
sagladig1 avantajlara bakildiginda; 1960 tarihli Yatirimlar (Holding)
Anonim Sirketine Bazi Istisna Ve Muafliklar Verilmesine Dair Kanun
ve benzer tarihlerde vergi sisteminde yapilan degisikliklerin,
holdingleri diger isletmelerden karli kildig1 goriilmektedir. Bu
diizenlemelere gore gruba baglh sirketlerin kazanglart vergi dist
birakilarak  ¢ifte  vergilendirme holding tarafindan ortadan
kaldirilabilmektedir (Bugra, 1995). Kurumlar Vergisi Kanunu’nda
1985°te yapilan degisiklikle de “tam miikellefiyete sahip kurucularin
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sermaye istiraklerinden elde ettikleri kazanglarin kurumlar vergisi
disinda tutulmasi” kabul edilmistir. Bu sirketlerin net bir tanimi
yapilmamakla birlikte Alpay (1988)’a gore kanunun lafzindan ve

ruhundan “cat1 sirket” anlasilmaktadir.

Holding isletmesinin hukuki altyapisinda 6nemli bir husus, Sanayi ve
Ticaret Bakanliginin holdingleri, bagh isletmeleri yonetmek ve finanse
etmekle smirli tutmasidir. Kuramsal olarak bu uygulama tartismali
olmakla birlikte sinai ve ticari faaliyetlerle ugrasacak holdinglerin meri
mevzuatta ikincil yedek akge ayirmama istisnasindan yararlanama-
yacag1 goriilmektedir (Eris, 1995). Dolayisiyla yatirim amagh

holdinglerin boyle bir istisnadan faydalandiklar1 gériilmektedir.

Ulkemizde, yukarida ifade edilen vergi ve ticaret hukukuna dayali
avantajlara binaen, “1960 tarihinden Once ticaret iinvaninda holding
ibaresine yer veren sirket bulunmadig1” ifade edilmektedir (Alpay,
1988:3). Alpay (1988)’a gore bu yildan sonra ve 6zellikle 1970-1985
yillar1 arasinda holdinglesmenin ya da daha once farkli ticaret
iinvanlariyla faaliyet gosteren sirketlerin holding ismini aldig:
goriilmektedir. (6rn. Kog¢ Holding-1963, Hact Omer Sabanci Holding-
1967, Tefken Holding-1971, Borusan Holding-1972, Alarko Holding-
1973, Eczacibas1 Yatirrm Holding-1973). Vergisel avantajlarin yani
sira, karlarin1 ve maliyetlerini sirketlerine yayabilme olanagina sahip
olan holdingler i¢in yasal mevzuatin asil anlamu, aile sirketinin devami
ile ilgili olmustur. Bu imkanla holding isletmesi, aile girisiminin
devami amaciyla bagl sirketleri yoneten cati modeline oturmustur

(Bugra, 1995).




d) Bankacilik Sistemi ve I¢sel Kaynaklarin Yaratilmasi

7129 sayil1 Bankalar Kanunu, bankalarin, yiizde 25’ine sahip olunan
istiraklere kullandiracaklar1 kredi oranindaki {ist smir1 kaldirarak
holding bankaciligina ve i¢ sermaye fonlarinin olusturulmasina énemli
bir zemin hazirlamigtir. 1985°e kadar ytirtirliikte kalan bu diizenleme,
holding isletmelerin bankacilik sektdriine hizli bir giris yapmasiyla
seyretmistir. Inci’ye (2001) gore holdinglerin banka sahibi olmak
istemesinin temel nedenleri arasinda: (1) istiraklerin kolay ve ucuz fon
temin etmesi, (ii) i¢ bor¢ faizlerine dayali yiiksek banka karlari, (iii)
teminat mektuplarina 6denecek komisyondan tasarruf, (iv) diisiik vergi
yukii ile istiraklerden bankaya kar aktarimi yer almaktadir. Dolayisiyla
holdingler, mali piyasanin gdrece az gelismis oldugu ortamda
bankacilik sektdriine giris yaparak sermaye fonlar1 yaratmada etkili
olmustur. Ozellikle kriz dénemlerinde yiiksek faiz oranlariyla bas
etmede holdingler bankalardan yiiksek derecede faydalanmistir. Sonug
olarak, 1980’lerden itibaren holding isletmelerinde baglayan bankacilik
faaliyetlerinin bu gruplara ¢esitlenmeleri yolundan biiylik finansal
imkanlar tanidig1 goriilmektedir. Banka kredilerinden faydalanmak,
cesitlendirme stratejisi ile biiyiiyen gruplar i¢in goreli olarak kolay hale
gelmistir. Sonug olarak, biliyiik nakit i¢ rezervi olmayan birgok isletme
grubu, kendi i¢-mali piyasalarin1 yaratarak biiylime yolunda 6nemli
mesafe kaydetmistir (Karademir, 2004; Karademir ve digerleri, 2005;
Colpan ve Hikino, 2008).
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2.3.2.Holdinglerin Temel Karakteristikleri

Daha once Tiirk isletme gruplart lizerinde yapilan caligmalarda
belirtildigi iizere holding isletmesinin iligkisiz sektorlerde ¢esitlenerek
genis bir alanda faaliyet gosteren ¢ok-faaliyetli firmalar oldugu, aile
milkiyeti ve yonetiminde oldugu ve dikey merkezilestirilmis otorite
yapisina sahip oldugu bilinmektedir (Bugra, 1995; Bugra ve Usdiken,
1995; Selekler ve Goksen, 2001; Karademir, 2004; Yaprak ve digerleri,
2007; Ozgen ve Ozgen, 2008; Usdiken, 2008). Holdingler, temel
olarak devlet, pazar ve firma kurgusunun yarattig1 dinamik etkilesim
ortaminda cesitli yapisal ve davramigsal 6zellikler kazanmistir. Bu
baslikta, holding isletmesinin yapisal karakteristiklerine iliskin

tespitlerde bulunulmaktadir.
(a) Hukuksal Yapi

Holdingler, Tiirk hukuk sisteminde bir sirket tiirli biciminde kesin
olarak tespit edilmemekle birlikte, Ticaret Kanunu’nda “amaclar1 bagka
sirketlere istirakten ibaret sirketler” seklinde tanimlanmaktadir (Alpay,
1988; Cevik, 1994; Eris, 1995; Ipekci, 2000). Holding, aym kanunun
136’nc1 maddesinde yer alan ortakliklardan da ayn tutulmustur.
Dolayisiyla, 1956 tarihli mezkur kanunda, holding isletmelerine ayr1 bir
hukuksal kisilik atfedilmemekle birlikte (Alpay, 1988) bir orgilitlenme

bicimi olarak yer verildigi agikca goriilmektedir.

Tiirk hukukunda yer alan holding kavraminin temeli Isvigre Borglar
Kanunu'na dayanmaktadir (Ipekgi, 2000). Yine, Ingiliz hukuk

sisteminde holding taniminda ana sirket ve bagl sirketler arasinda bir




ayrima gidilerek; diger bir sirkete ortak olan ve yonetim kuruluna
egemen olman ya da diger sirketin esas sermayesinin yiizde 50’sinden
coguna sahip olan sirketlerin cat1 sirket, digerinin baglh sirket olarak
kabul edildigi goriilmektedir. ABD’de de, federal kanunlardaki
farklilagsmalar disinda Anglo- Sakson hukuk kurgusuyla uyumlu
bicimde yonetim kuruluna hakimiyet esasinin uygulandig
goriilmektedir. Alman hukukunda konzern olarak tanimlanan
holdingler ayni yonetim altinda birlesme ya da diger isletmeyi

hakimiyet altina alma seklinde ele alinmaktadir (Ipekgi, 2000).

Hukuki altyapiya iliskin hukuk bilimini ilgilendiren tartismalar bir
yana, hukukta bir holding taniminda bulunan ogeler soyle ifade
edilmektedir (Goneng, 1995; Ipekci 2000): (i) Cat1 sirketin bagl sirket
sermayesine katilmasi, (ii) bu katilmanin sirketin yonetimine hakim
olacak sekilde gerceklesmesi, (iii) yonetime hakimiyetin, ¢at1 sirketin

suirekli ve temel amaci olmasi.

Sonug olarak cat1 sirket, Tiirk pratiginde yaygin bigimde anonim sirket
olarak kurulmaktadir. Bagh sirketin ise genellikle yonetimine pay

sahipligi yoluyla egemen olundugu gériilmektedir (Ipekgi, 2000).
(b) Aile, Miilkiyet ve Kontrol Yapisi

Tirk girisimcisine iligkin tarihsel bir aile ¢oziimlemesi, biiylik holding
isletmelerinin gerisindeki aile olgusunu tespit etmek i¢in zorunlu
goriinmektedir.  Tiirk sanayicilerinin sosyal ve akademik altyapisini
ele alan arastirmasinda Sunar, bu kesimin ayricalikli bir g¢evrede

dogmus, iyi egitim almis ve genellikle yiiksek pozisyonlarda goreve
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baslamis kisiler oldugunu belirtmektedir. 1961 yilinda Ankara
Universitesi’nde gelistirilen bir proje cercevesinde siirdiiriilen saha

calismalarinda bu durumu dogrulayan sonuglar elde edilmistir.

Tablo 9. Girisimcilerin ve Bunlarin Eslerinin Babalarinin Meslekleri (yiizde)

Meslek Baba
Girigimci Esi
Is adamu- Tiiccar 34,0 36,2
Sanayici 159 8.4
Ticaret ve Sanayi Diginda Isadam 2,9 39
Biirokrat 17,4 21,5
Toprak sahibi, Ciftei 13,8 11,5
Serbest Meslek 5,0 6,2
Esnaf, Sanatkar 7,6 6,9
Diger 3,6 6,2

Kaynak: Arif Payashoglu, Tiirkiye’de Ozel Sanayi Alanindaki Miitesebbisler ve
Tesebbiisler, 1961, Tiirk Iktisadi Gelismesi Arastirma Projesi, Ankara Universitesi
Siyasal Bilgiler Fakiiltesi, s.9-10)’dan ilkay Sunar, 1974, State and Society in the
Politics of Turkey’s Development, Ankara Universitesi Basimevi, Ankara, s.110.

Tablodan da goriilecegi iizere sanayicilerin yiizde 66,6’siin babasi
isadam, tiiccar bliylik toprak sahibi kisilerden olugmaktadir. Aym
arastirmaya gore, endiistriyel girisimcilerin yilizde 29,2’si iiniversite
mezunu, 48,6°s1 lise ve 11,6’s1 ilkokul mezunudur. Yani, bunlarin
ylizde 77,8’1 lise ve iistii diizeyde egitim sahibidir. Bu durum Sunay’a
gore gostermektedir ki “aile baglantilar1 gerekli oldugu halde, sanayici
konumuna erigmek i¢in aile tek basina yeterli degildir” (1974: 112). Bu
arastirmada is adamlarinin ylizde 66,6’s1 babalarinin sermayelerinden
faydalandiklarini, yiizde 47,1°1 ise eslerinin babalarinin sermayelerinde
faydalandiklarin1 gostermektedirler bu durum aileye dayali yapinin

onemli bir gostergesidir. Yine girisimcilerin ylizde 86,6 s1 firmalarinin



hem kurucusu hem de yoneticisidir. Diger bir deyisle, miilkiyet yapisi

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

Sanayilesmenin kurumsal dizgesine uygun olarak Tiirk holding
isletmesinin miilkiyet yapisi da aile ve piramit kontrol yapisina
dayanmaktadir (Bugra, 1995; Bugra ve Usdiken, 1995; Selekler ve
Goksen, 2001; Almeida ve Wolfenzon, 2004; Karademir, 2004; Yaprak
ve digerleri, 2007; Colpan ve Hikino, 2008; Ozgen ve Ozgen, 2008;
Usdiken, 2008, ayrica bkz. Tablo 3.8). Yaygin miilkiyetli gruplarin
aksine aile holdinglerinde dogrudan aile bireylerinin hisse paylar
yoluyla ya da aile bireylerinin kontroliinde olan diger isletme/holding
kurulus yoluyla kontrol yolunu tercih edebildikleri gozlemlenmektedir.
Ornegin Kog Holding, ailenin kontroliindeki Temel Ticaret ve Yatirim
A.S. ile grubu kontrol ederken ii¢ ortaktan miitesekkil Tekfen Holding,
kuruculart olan Feyyaz Berker, Ali Nihat Gokyigit, ve Necati
Akgaglilar (sahis ve holding) paylariyla kontrol edilmektedir. Yine
Sabanci ve Dogan Holding, Ko¢ grubuna benzer bir yapida holdingi
kontrol ederken; Alarko grubu, kurucu paylariyla kontrol edilmektedir.
Holding isletmesinin bagli isletmelerini kontrol etmesi de capraz
miilkiyet ve yonetim kademelendirilmesiyle olusmustur. Ornegin Kog
grubu sirketlerine ait Argelik A.S.’de yer alan 10 kisilik yonetim kurulu
listesinde zikredilen isimlerin 8’1 holding yonetim kurulunda gorev
almakta, iki liye de diger ortaklik istiraklerinde ydnetim kurulu
iiyeliklerinde bulunmaktadir. Benzer sekilde bu sirkette yonetimde s6z
sahibi olan personelin bir kismu sirket istiraklerinin y&netim

kurullarinda yer almaktadir (www. kap.gov.tr).
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(c) Holdinglerin Davranigsal Karakteristikleri

Tirk holdinglerinin ¢esitlendirme ve uluslararasilasma davranisinin
gerisindeki en Onemli etkenlerden biri, 6nceki basliklarda ayrintili
olarak ifade edilen kurumsal zayifliklar ve bosluklardir.  Geg
sanayilesen lilkelerdeki kurumsal bosluklar1 dolduran isletme gruplari,
Bugra’nin (1995) deyimiyle grup merkez yapisinin girisimei yetenegi
ya da risk sermayesi gibi piyasada olugsmayan kurumlar1i ikame
etmektedir Boylece, yukarida ifade edildigi gibi Chandler’in tezlerine
aykir1 olarak firma, ilk asamada dogrudan faaliyet ¢esitlendirmesine
gidebilmektedir. Diger yandan is adami ve devlet iligkisinin, holding
olusumunda ©6nemli bir rol oynadig1 goriilmektedir. Ozellikle
gelismekte olan iilkelerde, devletin ekonomideki baskin ve miidahil
goriiniimii ve is adammi belirli yatirnm alanlarina yonlendiren
goriintlisli; bir digeriyle ilgisiz alanlarda ¢esitlenmis ve ailenin
milkiyetinde isletme gruplarinin biiyiimesine olanak saglamistir
(Bugra, 1995). Cesitlendirme yoluyla riskin azaltilmast da
cesitlendirmenin 6nemli bir giidiisii olmustur. Belirtildigi gibi yiliksek
belirsizlik ortaminda ¢esitlendirme davranist riskin yayilmasinin
onemli araglarindan biridir. Cesitlendirme davranisinin yoniine
bakildiginda, iliskisiz c¢esitlendirmenin yukarida ifade edilen
cercevelerin higbiriyle uyumlu olmadigir goriilmektedir. Bu tiir bir
cesitlendirme, girdilerde belirli bir olgunluga ulagilarak kaynak y1gilimi
yaratmakla miimkiin olmaktadir (Amsden ve Hikino, 1994).
Tirkiye’de de, gelismemis ekonomi ve pazar kurumlar1 dikkate

alindiginda, holdinglerin iligkili ¢cesitlenmelerine olanak saglayacak bir




kaynak  yigilimindan  bahsetmek ilk  evrelerde = miimkiin
goriinmemektedir. Dolayisiyla, holdingler, c¢esitlenmede (i) devlet
destegi, yonlendirmesi ve onayi, (ii) yabanci teknolojiye bagimli
biliylimiislerdir. Kog¢ grubunun otomotiv sektoriinde, Sabanci grubunun
kimya, plastik ve kauguk sektorlerinde, Eczacibasi grubunun ilag
sektoriinde, Yasar grubunun kimya sektoriinde biiylimesi akla gelen ilk

orneklerdendir.

Sonug olarak holding isletmesi, genel olarak “tipik gelismekte olan iilke
kalkinmasi1”yla uyumlu olarak, Tiirk kalkinma deneyiminde kurumsal
bosluklar ve korumaci devlet miidahalesi ile formasyonunun
temellerini bulan, aile kontroliinde gelisen ve davranigsal goriintiisii
kurumsal dizgede gomiilii birer c¢esitlenmis firma aglari olarak

ekonomik yasamin 6nemli bir parcasidirlar.
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3. TURKIYE’DE iISLETME GRUPLARININ KURUMSAL
STRATEJILERI: ARASTIRMA

3.1. Arastirma Hipotezleri

Ekonomik birimlerin isletme grubu formasyonuna girmesi; bu ajanlarin
cesitli kaynaklara sahip olma ve bu kaynaklar1 yayma becerisi yaninda,
faaliyet gosterdikleri ekonomik ve kurumsal ¢evre etkilesiminde ortaya
¢ikan bir olgu olarak (Khanna ve Yafeh, 2007; Karademir ve digerleri,
2005) ¢esitli hipotetik iliskilerin merkezinde kendine yer bulmustur.

Bu calismada, Tiirk isletme gruplarinin hakim Ornegi olan aile
kontroliindeki holdinglere odaklanilmaktadir. Onceki béliimlerde ifade
edildigi gibi temelde birer firma aglar1 (Cuervo-Cazurra, 2006) olan
isletme gruplari ¢esitli gériinlimlere sahiptir. Gelismekte olan tilkelerin
bir¢ogunda oldugu gibi Tiirkiye 6rneginde hakim ag orgilitlenme modeli
olan aile holdingleri disinda, Tiirkiye Is Bankas1 gibi banka temelli,
Oyak Grubu gibi mesleki temelli ya da Ittifak Holding gibi sosyal
temelli yaygin miilkiyetli isletme gruplarina da rastlanilmaktadir
(Ozgen ve Ozgen, 2008). Ote yandan, dzellestirme siireci ile, bir diger
isletme grubu tiirli olarak betimlenen kamu miilkiyetli isletme

gruplarinin sayisinin azaldigi goriilmektedir.

Bu calismada holdingler, c¢esitlenmeleri ve uluslararasilagmalari
cercevesinde c¢esitli  yonleriyle incelemeye tabi tutulmaktadir.
Oncelikle, cesitli gelismekte olan iilke ekonomilerinde goriildiigii {izere
Tiirk holdinglerini de karakterize eden bir unsur olarak c¢esitlenme
kavrami ele alinmakta; arglimanlar, holdinglerin kaynaklar ve faaliyet

gosterdikleri kurumsal baglam incelenerek hipotetik iligkilere




doniistlirtilmektedir. Diger  yandan, Tiirk  holdinglerinin
uluslararasilagma diizeyleri analiz edilerek, i¢e doniik uluslararasilagsma
ve disa doniik uluslararasilagma olmak tizere iki alt baslik ¢cer¢evesinde

degerlendirmeye tabi tutulmaktadir.

3.1.1.Pazar ve Kaynaklar: Cesitlenmeye ve
Uluslararasilagsmaya Iliskin Hipotezler

Firmalarin, ¢ok birimli girisim formasyonunu kazanmak i¢in ii¢ tiir
strateji uyguladiklar1 goriliir: (i) dikey entegrasyon, (ii) iliskili
cesitlenme, (iii) iliskisiz ¢esitlenme (Hill ve Hoskisson. 1987). Dikey
entegrasyon stratejisi lcek ekonomileri yaninda girdi ve ¢ikti lizerinde
kontrol saglamasi itibariyle firmanin islem zincirinde katma deger
saglamaktadir. Kapsam ekonomileri (Teece, 1980) yarattig1 ileri
stiriilen iligkili cesitlendirmenin en 6nemli belirleyicisi, ortak girdi
havuzundan faydalanilmasidir (Hill ve Hoskisson. 1987). Iliskisiz
cesitlendirmenin ekonomik faydasina iliskin evrensel kabul goren bir
kuram gelistirilmemistir; bununla birlikte, bu tiir ¢esitlendirmenin
ekonomik faydaya doniik riskliligine iliskin arastirmalarin hayli yaygin

oldugu goze carpmaktadir.

Rumelt’in (1974) ¢esitlendirmeyi kavramsallastirdigi calismalardan bu
yana ¢esitlenme arastirmalarinda performansla iligkilerin siirekli olarak
sinandig1 goriilmektedir. Bu icerikteki ¢alismalarin onciilleri olarak
sayilabilecek arastirmalar, gelismis pazarlarda ve 6zellikle Amerikan
menseli endiistriyel gruplarda test edilen iliskilerden hareket etmektedir
(Nachum, 1999). Bu zeminde gelistirilen yaklagimlar; sebeplerinden

ziyade cesitlenmenin yarattig1 sonucglara odaklanarak konglomeralarin
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urettigi anti-rekabet¢i mekanizmalarla nasil giiclendiklerini ortaya
koymaktadirlar (Edwards, 1955; Montgomery, 1994). Bu dénemde
gorgiil caligmalarin, isletme grubunun ve gruba liyeligin performansla
olan iliskisine odaklandig1 gériilmekte (Ozgen ve Ozgen, 2009); son
tahlilde konglomera odakli ¢aligmalarda iliskisiz ¢esitlenme stratejisi
ve performans arasindaki iligkilerin negatif yonlii ve deger kaybi
yaratacak sekilde gelistigi (Amihud ve Lev, 1981; Montgomery, 1994;
Khanna ve Palepu, 2000; Choi ve Cowing, 2002) tespit edilmektedir.
Benzer sekilde Hoskisson ve Hitt (1990), erken ddénemde
cesitlendirmenin  ekonomik fayda {iretmesine iliskin yapilan
arastirmalar i¢in, genel olarak iligkili ¢cesitlenmenin pozitif ve iliskisiz
cesitlenmenin negatif bir performans degisikligi sergilemesine doniik
sonuglar trettigini belirtmektedirler. Diger yandan, 1980°1i yillarda
gelismekte olan tilkeler kapsaminda yapilan arastirmalarda ise iliskisiz
cesitlendirme ve deger yaratma arasinda pozitif bulgulara siklikla
rastlanmaktadir (Chung ve Choi, 1988). Genellikle bu durum, ABD’de
iligkisiz sektorlerde c¢esitlenmeyi gereksiz ve dahi zararli kilan
kurumsal ortam ile gelismekte olan veya azgelismis iilkelerdeki
kurumsal ortamin farkliligina baglanmaktadir (Khanna ve Palepu,
2000). Sonug olarak gerek pazar yapist ve gerekse firma stratejisi
cercevesinde, firmanin yeni Uriin hatlar1 ya da yeni sirketler kurarak
veya satin alarak yeni pazarlarda cesitlendigi ve buna doniik cesitli
nedensel iliskiler kuruldugu goriilmektedir (Choi ve Cowing, 2002). Bu
durum, isletme gruplarinin formasyonunu ve strateji desenini agiklayan
kuramsal yaklagimlarin ¢esitlenme ve uluslararasilasma konularinda da

zenginlesmesini beraberinde getirmistir.




Isletme gruplariin gesitlenmesini ve uluslararasilasmasini ele alan en
popiiler yaklasim, kuskusuz, islem maliyetleri kuramina (Coase, 1937,
Williamson, 1981) dayanan ekonomik bakis agilaridir. Bu kuram
iizerinde gelistirilen yaklasimlar, isletme gruplarinin i¢ Orgiitsel
diizenlemeleri yerine daha ziyade dissal pazar kosullarma dikkat
cekmektedir (Yiu ve digerleri, 2007). Bu yaklasimi benimseyerek
Khanna ve Palepu (1997), gelismekte olan iilkelerde islem
maliyetlerinin kurumsal bosluklar (institutional void) nedeniyle yiiksek
oldugunu ileri stirmektedir. Kurumsal bosluklar emek, sermaye ve
teknolojide faktor pazarlarina iliskin etkinsizlikler; iirlin pazarinda
yetersiz bilgi; devlet miidahalesiyle ilgili yetersiz politikalar ve akdi
iligkileri giivenceye alan yasal altyapinin yetersizligidir (Khanna ve
Palepu, 1997; Karademir ve digerleri, 2005). Bu sekilde firmalar, kendi
icsel pazarlarin1 yaratmak suretiyle isletme grubu formasyonunu
kazanarak etkin olmayan pazar kurumlarini ikame etmekte ve kurumsal
bosluklar1 doldurmaktadir (Castafieda, 2007; Yiu ve digerleri, 2007;
Ozgen ve Ozgen, 2009). Aym sekilde gruplar, kendi iglerinde
kaynaklarmi organize ederek grup i¢i kaynak tahsis mekanizmasi
yaratmaktadirlar (Yiu ve digerleri 2007; Chang ve Hong, 2000; Guillén,
2000). Diger bir deyisle; sermaye piyasalar1 gelismemis, yetismis
isgliciiniin kithgi, bilgi saglamanin zorlugu gibi kurumsal yapilarla
karakterize olan gelismekte olan {ilkelerde cesitlenmenin, igsel
piyasalarin yaratilarak bizzat bu kurumlarin ikame edilmesi kuraliyla
verimli sonuglar liretebilecegi tezi 6ne siiriilmektedir (Castaiieda, 2007;
Khanna ve Yafeh, 2007). Piyasa basarisizlifi yaklasimia gore,

ozellikle finansal pazarlar basta olmak iizere piyasa basarisizliklarinin
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goriildiigli gelismekte olan iilkelerde, dis sermaye pazarlarinin makul
sartlarda ulasilabilir olmamasi nedeniyle, firmalarin banka ve diger
finansal kurumlar edinerek icsel sermaye fonlar1 yarattigini ileri

stirmektedir (Choi ve Cowing, 2002).

Tiirk isletme gruplarinin da benzer sekilde cesitli sektorlere giris
yapmasinin zemininde kendi i¢sel piyasalarini yaratmak oldugu tezleri
ortaya atilmistir (Bugra, 1995, Karademir, 2004, Ozgen ve Ozgen,
2009). Gorgiil caligmalardan birinde Karademir (2004), holding
kapsamint genis tutarak grubun banka sahibi olmasiyla cesitlenme
diizeyi arasinda pozitif bir iligki oldugu sonucuna ulagsmistir. Gergekten
de, ozellikle 1980’11 yillarla birlikte birgok isletme grubunun cesitli
finans kurumlarinin sahibi oldugu goriilmektedir. Bu donemde
Bankalar Kanunu’nun imkan tanidig1 kredi olanaklari ile, grup i¢inde
finansal kaynaklarin sanayi ve ticaret sermayesiyle birlesmesine olanak

saglandigi ileri siirtilmektedir (Sonmez, 1992).

Ithal ikameci dénemi cevreleyen 1960’1 yillarda, kiiciik devlet
bankalarinin tasfiye edildigi goriilmektedir. 1970’11 yillardan itibaren
holdinglerin bankacilik sektoriine giris yaptiklart da gézlenmektedir.
Bunun temel sebebi, kuskusuz 1985°e¢ kadar yiiriirliikte kalacak ve
bankanin istiraki isletmelere kredi vermede iist sinir1 kaldiran 7129
sayili Bankalar Kanunu’dur. Dolayisiyla bu yillardan itibaren ve
ozellikle kriz donemlerinde yiiksek faiz oranlariyla bas etmede
holdingler bankalardan yiiksek derecede faydalanmustir. Colpan ve
Hikino (2008)’ya gore de 1980’lerden itibaren holding isletmelerinde

baslayan bankacilik faaliyetlerinin bu gruplara ¢esitlenmeleri yolundan




biiyiik finansal imkanlar tanidig1 goriilmektedir. Banka kredilerinden
faydalanmak, cesitlendirme stratejisi ile biiyliyen gruplar icin goreli
olarak kolay hale gelmistir. Sonu¢ olarak, nakit mali kaynaklari
olmayan bircok isletme grubu, kendi i¢-mali piyasalarini yaratarak

biliylime yolunda 6nemli mesafe kaydetmistir.

Bununla birlikte 1990’11 yillardan bu yana mali kesimde agirlikli olarak
yasanan konjonktiirel krizler sonucunda finans kesimine iliskin
kurallarin  gozden gecirilerek bankacilik  sisteminin  yeniden
tasarlanmas1 ve bankacilik kesiminde goriilen hizli uluslararasilasma
stirecinin; bulunulan noktada, bankacilik kesiminde yer alma
stratejisinin, isletme grubunun sektérel kapsamiyla iligkilerini
zayiflattigi goriilebilir. Bununla birlikte, isletme gruplarinin kendi i¢
piyasalarini yaratarak cesitlenmelerinin en yerinde 6rnegi kuskusuz
bankalardir ve bu iliskinin zayifladig1 one siiriilse de bankaciliin

cesitlenme iizerinde halen etkili oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla,

Hipotez 1: Isletme gruplarimn bankacilik sektoriinde faaliyet

gostermesi ile ¢esitlenme diizeyi arasinda pozitif bir iligki vardir.

Ortodoks ekonomik kuramdan; homojen degil heterojen firmalara
odaklanarak ve denge degil biiylime kurami gelistirerek (Penrose,
1959) ayrilan kaynak tabanli yaklasimlar temel olarak, firmalarin
kaynak olarak adlandirilan tretken faktorlerdeki artik kapasite
sonucunda diger sektorlere ¢esitlendigini ileri siirmektedir (Chatterjee
ve Wernerfelt, 1991; Montgomery, 1994; Wernerfelt, 1984). Kaynak

tabanl yaklagimda, “firma kaynaklar1” olarak tiim varliklar, yetenekler,
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orgiitsel siiregler, bilgi gibi firmanin etkinlik ve etkililigini artiracak
stratejileri uygulamasina olanak saglayan; deger yaratarak rekabet
avantajin1 siirdiiriilebilir ve kolaylikla taklit edilemez kilan tim
unsurlar sayilmaktadir. Barney (1991, 104-105), buradan hareketle,
stirdiiriilebilir rekabet avantajina olanak saglayacak bir firma
kaynaginin dort 6zellige sahip olmasi gerektigini ifade etmektedir: (i)
degerli olmasi, yani firsat liretmesi ve/veya digsal tehditleri bertaraf
edecek nitelikte olmasi, (ii) firmanin mevcut ve potansiyel rekabeti
acisindan “nadir” 6zelligini tagimasi, (iii) kusursuz taklit edilememesi,

(iv) esdeger bir ikamesinin bulunmamas.

Bu yaklagima gore ¢esitlenme diizeyi, firmanin kaynak yigiliminin bir
eseridir. Kaynak tabanli yaklasim, bir firmanin biiyiimesini, yeni
kaynak ve yetenek birikimi ve dagitimini igeren bir orgiitsel 6grenme
ile gerceklestirecegini ileri sirmektedir (Song ve Cho, 1998). Kaynak
tabanli yaklagima gore gelismekte olan iilkelerde, asimetrik ticaret ve
yatirim donemlerinde gerekli kaynaklart bir araya getirerek (Kock ve
Guillén, 2001) farkl1 sektorlere giris yapma kabiliyetine sahip az sayida
girisimcinin ekonomik 6nemi oldukca yiiksektir (Guillén, 2000).
Ozellikle korumacilikla karakterize olan bu dénemlerde orgiitsel ve
teknolojik kapasiteleri diisiik olan firmalarin bu yetenekleri gelistirmek
icin izleyecekleri tek bir stratejinin varligindan bahsedilmektedir: Yerel
otoritenin ve kaynak sahiplerinin onay1 ve destegiyle yabanci orgiitsel
ve teknolojik yeteneklere erismek (Kock ve Guillén, 2001). Bu
cercevede bu kabiliyet (i) grup yeni bir endiistriye girmezse atil

kalmaktadir, (i1) coklu kullanima sahiptir; (ii1) ticarilestirilmesi zor




oldugundan bunlara sahip gruplarin iliskisiz sektorlerde bu kabiliyetle
cesitlenmesini tesvik etmektedir. Isletme grubunun sahip oldugu
kabiliyet, asimetrik donemlerde taklit edilemez ve Ozgilin nitelik
kazanmaktadir (Guillén, 2000; Kock ve Guillén, 2001). Hitt ve
Hoskisson (1990)’un belirttigi gibi, ¢esitlenme politikalar1 hiikiimet
politikalariyla baglantili  oldugunda, genellikle gruplar toplamda
basarisiz olmalarina imkan vermeyecek Olcliide diger sektorlere
cesitlenme konusunda firsat arayisina girmektedirler. Dolayisiyla
poplilist/pragmatik ya da ulusgu/modern donemler (endiistriye girisi
icin  yerli/yabanct kaynak kombinasyonuna imkan olmadigi
donemlerde) isletme gruplarma ¢esitlenme i¢in firsat veren

donemlerdir.

Tiirkiye’de de 1980°de piyasanin gorece liberallestirildigi donemden
once goriilen asimetrik yonseme, bu argiimanin Tiirk Orneginde
kurulmasina iliskin doneler saglamaktadir. Yukarida ayrintili olarak
ifade edildigi bu donemler, isletme gruplarinin ¢esitlenmesi ve
uluslararasilagsmas1 i¢in ¢esitli firsatlar yaratmiglardir (Yaprak ve
digerleri, 2002, 2004). 1980’lere kadar ele alinan doénemde, devlet
ekonominin yOnlendiricisi olarak yasal-ekonomik altyapiyla bu formu
tesvik ederken holding isletmesi i¢in c¢esitlenmek ve yabanci
yatirimeilarin is birligine erismek zor olmamstir (Bugra, 1995; Yaprak
ve digerleri, 2007). 1980 sonrast donem i¢in bu agiklamalarin devam
ettigini sdylemek miimkiin goériinmemektedir. Aradan gecen yaklasgik
30 yillik disa agik donemde temas kabiliyetinin 6rgiitsel ve teknolojik

kabiliyetlere doniismesi (Kock ve Guillén, 2001) beklenen bir
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degisimdir. Diger yandan, ekonominin oOnceki donemlere kiyasla
radikal bir doniistim yasadigi bu tarihten itibaren orgiitsel ¢esitlenmeyi
kaynak temelinde agiklayacak tek degisken, holding isletmelerinde
hacme bagl kaynak yigiliminin sergileyecegi cesitlenme tablosudur.
Dolayistyla 1980’lerden itibaren devlet ve yabanci isletmelerle temas
kabiliyetinin sagladig1 “kaynaklar1 bir araya getirme yetenegi” ve
iligkisiz ¢esitlenme firsati; Orgiitsel yetenek etkinligine dayali yeni
cevrede farkli bir goriiniim arz etmektedir. Bununla birlikte korumact
sanayilesme doneminde temas kabiliyetleriyle biiyiiyen biiyiik dlgekli
isletme gruplarinda dogal olarak kaynak yigilimi daha yiiksek
diizeylerde gerceklesmistir. Kaynak yigilimimin biiytlik 6lgekli isletme
gruplarinda daha yiiksek oldugu diisiiniildiigiinde bu y1gilimin bir eseri
olarak i¢ pazarda bu kaynaklarin yayilarak ¢esitlenmenin saglanacagi
diisiincesiyle oOrgiitsel hacim ve g¢esitlenme diizey arasinda iligki
kurulabilir (Karademir, 2004; Ozgen ve Ozgen, 2008). Diger yandan,
kaynaklara esas teskil eden temas kabiliyeti ile zaman igerinde
kazanilan proje yiriitme kabiliyeti (Amsden, 1994), agiklandigi gibi
bliylik 0Olclide yabanci  girisimlerin ~ Orgiitsel  kabiliyetlerine
dayandigindan ige doniik uluslararasilasmada kaynak yigiliminin
bliyiik oldugu gruplarin diizeyinin daha yiiksek olmasi beklenir.
Dolayisiyla;

Hipotez 2a: Isletme gruplarinin érgiitsel hacmi ve cesitlendirme diizeyi

araswmnda pozitif bir iligki vardwr




Hipotez 2b: Isletme gruplarimin orgiitsel hacmi ve ice doniik

uluslararasilagma diizeyi arasinda pozitifi bir iliski vardur.

3.1.2.Kurumsal Yapi: Cesitlenmeye ve Uluslararasilasmaya

Iliskin Hipotezler
1980’lerde; gelismekte olan lilkeler 6zelinde isletme gruplarina doniik
arastirmalar ~ yayginlasmaya basladiginda, iligskisiz ve hizli
cesitlenmeyle birgok sektorde faaliyet gosteren, buna mukabil bir¢ok
batili 6rnekte karsilasildigi gibi deger kaybi yaratmayan, temel olarak
devlet yoneltimli kalkinma evresinin bir ¢iktis1 gibi goriilen (Hamilton
ve Biggart, 1988) veya Chandler’in yonetsel merkezli girisimine
uymayan (Kock ve Guillén, 2001; Tsi-Auch ve Lee, 2003) bu 6zel
isletme ya da Orgiit tiirlinlin bu sonuglar1 nasil iirettiginin ve nihayet bu
orgiit tiirlerinin formasyonunun incelenmesinin daha ¢ekici hale geldigi
ve karsilagtirmali zeminlerde Orgiit formasyonunun arastirma odagina
alindigr goriilmektedir. Bu arastirmalardan birinde Wan ve Hoskisson
(2003), Avrupa iilkelerini mercege alarak, cesitlenme stratejilerinde
temel belirleyici etkenlerden biri olarak bulundugu iilke c¢evresini
onemli bir aciklayici degisken ispat etmektedirler. Bu noktada,
kurumsal ¢evreye iliskin hipotezler gelistirilirken kurumsal
konfigiirasyon ile orgiitsel yapilanma ve esbigimsellik kavramini ele

almada yarar goriilmektedir.

Kurumsal yaklasimin temel sorgu eksenlerinden biri olan esbi¢cimsellik,
orgiitleri benzer yapi, strateji ve siirecleri benimsemeye yonlendiren
cesitli faktorleri iceren agiklayici bir ¢ergevedir (Dacin, 1997;
Deephouse, 1996; DiMaggio ve Powell, 1983; Tolbert ve Zucker,
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1983). Kuramsal temelleri ac¢isindan  esbigimsellik, ayn1
popiilasyondaki orgiitlerin benzer karakteristikler sergilemesine iliskin
(Oliver, 1988) popiilasyon ekolojisi yaklagimi tarafindan gelistirilmis
onemli bir tasarimdir (Hannan ve Freeman, 1977; Meyer ve Rowan,
1977; DiMaggio ve Powell, 1983). Oliver’in tespitiyle, Hannan ve
Freeman (1977) esbi¢imliligi, ayni ¢evresel kisitlar dizgesinde bulunan
firmalarin, rekabet¢i baskilarin sonucu olarak diger firmalarla benzer
karakteristikler sergilemeye uyum saglamasi olarak tanimlarken,
DiMaggio ve Powell (1983), esbicimselligin, bir oOrgiitsel alanin
(organizational field) orgiitleri homojenlige siiriikleyen karsilikli iligkili
kollektiviteye gore yapilandirilmasindan kaynaklandigimi  6ne
stirmektedirler (1988: 543). Diger bir deyisle, orgiitsel alandaki diger
kurumlarin etkileri, Orgiitlerin yap1 ve formunda tekbicimlilige

(Nelson, 1989) yonelik bir bask1 olusturabilir (Dacin, 1997).

Esbi¢imsellige konu olan orgiit karakteristikleri ile ilgili erken
caligmalar, Orgiit yapis1 ve uygulamalarint merkeze alirken (Meyer ve
Rowan, 1977, Tolbert ve Zucker, 1983), 90’11 yillarda orgiitsel
stratejinin (D’ Aunno ve digerleri, 1991; Fligstein, 1991; Oliver, 1991;
Haveman, 1993; Deephouse, 1996) ve son donemlerde sembolizmin
(Glynn ve Abzug, 2002) arastirma siijjesi olarak kullanildig1
goriilmektedir. Bu arastirmacilardan Deephouse (1996), orgiitsel
cevrede yasanan belirsizligin uygun strateji se¢imini bulaniklastirdigini
belirterek esbigimselligi agiklamaktadir. Buna gore ilk olarak orgiit
belirsizlikle karsilastiginda basarili 6rgiitleri taklit edecektir (DiMaggio
ve Powell, 1983; Haveman, 1993). ikinci bicimde &rgiit, is dernekleri,




idari baglantilar ve diger aglar araciligiyla uygun firma davranigini
ogrenecektir (Deephouse, 1996). Scott’a (1983) gbre genis kurumsal
yapt mesru Orgiitsel formlar1 tanimlar; orgiitler ise, kaynaklar1 ve
mesruiyeti giivenceye almak igin bu orgiitsel formlarla esbigimsel
olmaya egilimlidirler. Dolayisiyla kurumsal yaklasimda mesruiyet
onemli bir eksendir (Deephouse, 1996). Deephouse, kurumsal
yaklasimin merkezi varsayimlari olan esbi¢imsellik ve mesruiyeti ele
alan arastirmasinda, Orgiitsel esbicimselligin Orgiitsel mesruiyeti
artirdigin1 ortaya koymaktadir (1996). Esbicimselligin kaynaklarin
isaret eden ¢alismasinda Dacin (1997), kurumsal normlara uyum
baskisinin; genis normatif ¢evre, devlet ve diger baskin orgiitler,
profesyonel norm ve standartlar, gérev gerekleri hakkinda belirsizlikler
gibi ¢esitli kaynaklardan geldigini belirtmektedir. DiMaggio ve Powell
(1983) gibi kurumsal yaklasimin kuruculari, esbicimselligin orgiitler
arasi ilintililikten kaynaklandigini ileri stirmekle birlikte, Dacin’e gore,
esbicimselligin daha genis toplumsal beklentilerden kaynaklanan
baskilarla da olusabilecegini gz 6niine alimmalidir. Orgiitsel alanin bu

yapilagmasi, Orgiitleri homojenlige iteklemektedir (1997:49).

Bir diger ¢alismada, Ghoshal (1988), biiyiik Giiney Kore firmalarinin,
orgiit cevresi ile ilgili bilgi toplama faaliyeti olarak ifade edilen ¢cevresel
tarama faaliyetlerini, Amerikan firmalarinin bu faaliyete yonelik
uygulamalariyla karsilastirmali ¢ercevede analiz ettigi calismasinda;
tarama uygulamalarinin Amerikan firmalarinda farklilastigin1 ancak
Giiney Kore firmalarinda oldukca benzer 6zellikler sergiledigini tespit

etmektedir. Ghoshal, Giiney Kore firmalarindaki benzesmenin normatif
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ve mimetik esbicimsellikten (DiMaggio ve Powell, 1983)
kaynaklandigint One silirmekte ve Orgiitler arasi1 etkilerin firma

davranigini etkiledigini ortaya koymaktadir (1988).

Kurumsal cevre ve orgiit stratejilerini ele alan bir diger arastirmaci
Haveman’a (1993) gore, orglitsel ¢cevrenin degisen dogasi temelinde;
cesitlenen firmanin, etkin ve rasyonel se¢im siireclerine ek olarak
kurumsal ve politik siirecleri de i¢ine alacak sekilde faaliyet gosterdigi

cevrenin incelenmesi, daha anlasilir bir ¢cergeve sunmaktadir.

Kurumsal yaklagim, goriildiigii iizere, mesruiyet ve eg¢bicimsellik
temelinde  gelismekte olan  iilkelerde isletme  gruplarinin
formasyonunda ve davraniglarinin agiklanmasinda 6nemli acilimlar
saglamaktadir. Bu kuram dahilinde yapilan bazi ¢alismalarda kurumsal
yapmin Orgiitsel form iizerindeki belirleyiciligi vurgulanmakta ve
ekonomik oOrgiitiin kalkinma tizerindeki etkileri degerlendirilmektedir
(Hamilton ve digerleri, 2000; Hamilton ve Biggart, 2000). Khanna ve
Yafeh’in ileri siirdiigii gibi gruplarin sadece ¢evreden etkilenen endojen
formlar olarak degil, fakat ayni zamanda igerisinde faaliyet
gosterdikleri g¢evreyi de etkileyen ve hatta sekillendiren aktorler
oldugudur. Bu konuda ekonomektrik ve tarihsel veriye dayali
uygulamalar kit olmakla birlikte sonuglar kimi zaman olumlu etkiler
isaret ederken kimi zaman refah azaltici etkiler ortaya koymaktadir

(2007:334).
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Kurumsal yapmin orgiitsel form iizerindeki etkileri iizerine yapilan
caligmalardan birinde Chung (2001), Tayvan isletme gruplarinin
evriminde kurumsal yapmin roliinii vurgulamaktadir. Chung’un
bulgularina gore pazar degiskeni genel anlamda firmanin biiyiimesini
aciklamakla simirli  kalirken kurumsal konfiglirasyon Orgiitsel
yapilagma farkliliklarini izah etmekte en basarili agiklayict olmaktadir

(2001).

Onceki boliimlerde izah edildigi iizere bir¢ok gelismekte olan iilke
orneginde rastlandig1 gibi 1980’lere kadar Tiirkiye’de devlet, piyasa
olusturmada oldukca etkin bir rol iistlenmektedir (Karademir ve
digerleri, 2005). Bugra (1995), isletmelerin piyasa sinyallerine gore
degil fakat devlet tarafindan isaret edilen “yatirim yapma rolleri’ne
iliskin gorevlerine uygun hareket ederek farkli sektorlerde
cesitlendiklerini belirtmektedir. Yine Bugra (1995)’ya gore, devletin
ekonomiye miidahalesinin nitelikleri incelendiginde; bu durumun
ekonomik ranti ve riski artirdi§i gozlenmektedir. Sonugta, biiylik
isletmelerin farkl sektorlerde ¢esitlenmesi, bir yandan ekonomik rant
tiretirken diger yandan da riski yayarak azaltma olanagi saglamaktadir.
Benzer sonuglarin  smirhh  sayida arastirmada elde edildigi
goriilebilmektedir. (Goksen ve Usdiken, 2001; Karademir, 2004;
Colpan ve Hikino, 2008) Dolayisiyla, 6nceki boliimde ayrintili olarak
ele alindig1 gibi, Tiirkiye’de girisimin ekonomi-politik gergevesinde
gomiilii kurumsal dizgenin yarattigi bilylime modelinin; holding
isletmesinin  farkli is alanlarinda ¢esitlenerek biiylimesi ve

uluslararasilagmas1 i¢in 1980’lere kadar gerceklesen dongiilerde
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esbicimsel bir strateji deseni oldugu goriilmektedir. Gergekten kurulug
donemi, her biri birer kurumsal doniisiim (Goksen ve Usdiken, 2001)
iceren gegis noktalarinda ekonomi-politik ¢evre ve bu gevreye uyum
saglama evresinde kurumsal dinamiklerin degistigi donemlerdir.
Kurumsal yaklagima gore, her biri farkli bir kurumsal dizge arz eden
donemlerde kurulan holding isletmelerinin sergiledigi c¢esitlenme
davramisinin da farkli olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, devlet
giidiimlii donemde hizli ve iliskisiz ¢esitlenme firsat1 yakalayan isletme
gruplarinin ¢esitlenme diizeyi ge¢ donemlerde ve ozellikle 1980°den
sonra gelisen isletme gruplarina oranla daha yiiksek diizeyde
gerceklesmelidir (Goksen ve Usdiken, 2001; Karademir, 2004).
Bununla birlikte, 1980°lerden sonra ¢esitlenen isletme gruplarinin daha
farklt bir kurumsal dizgede biiyiidiigii ve bu donemde liberallesen
piyasa kosullarinda serbest rekabet ve disa aciklik gibi kosullarin
varhig1 dikkate alindiginda ge¢ donemde kurulan isletme gruplarinin,
icinde biiyiidiikleri donemsel ¢evreyle uyumlu olarak, disa yoneliminin

daha yiiksek olmasi beklenmektedir (Goksen ve Usdiken, 2001).

Hipotez 3a: Isletme gruplarinin kurulus donemi ve cesitlenme diizeyleri

arasinda pozitif bir iliski vardir.

Hipotez 3b: Isletme gruplarimn kurulus donemi ve disa doniik

uluslararasilagma diizeyi arasinda negatif bir iliski vardur.

Gelismekte olan iilkelerde karsilasilan belirsizlik ortaminda risk yayma
davranisi (Rugman, 1979), endiistriyel cesitlenme yaninda isletme

gruplarinin yerel pazarlarda degil fakat uluslararasi pazarlarda da
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hareket etme giidiislinti artirmaktadir (Gaur ve Kumar, 2008). Erken
donem uluslararasilasma ¢alismalarinda isaret edilen uluslararasilasma
ortintiilerinin aksine (OLI, Eklektik Cergeve vb.), gelismekte olan iilke
isletme gruplarinin  uluslararasilasmasinin  temelinde yer alan
saiklerden biri, belirsizlikle karakterize olan yerli kurumsal ¢evrede
faaliyet gosteren isletme gruplarinin sadece bu pazarda sinirli kalmak
istemeyerek uluslararasi pazarlara girmek suretiyle riskliligini azaltma
diistincesidir (Gaur ve Kumar, 2008). Diger yandan, yerli pazarin
gelismis pazarlarla olan hacimsel farki diisiiniildiigiinde, yerelde
gerceklestirilemeyen Olgcek ekonomilerinin  uluslararast  ortamda

gerceklesme ihtimali yiikselmektedir (Gaur ve Kumar, 2008).

Johansson ve Vahlne (1977) tarafindan gelistirilen agamalar yaklagima,
firmanin, islem maliyetleri de diislinlilerek belirli asamalarda
uluslararasilagabilecegini gostermektedir. Uluslararasilasmaya iliskin
erken donem yazininda baskin bir goriiniim arz eden OLI paradigmasi
(Dunning, 2001), gelismis tilkelerde firmalarin ciddi yerel pazar paylari
ve varliklar gelistirdikten sonra uluslararasilastiklarini géstermektedir.
Bu yaklasimlarin aksine, gelismekte olan iilkelerde faaliyet gdsteren
isletme gruplarinin erken asamalarda hizli bi¢imde uluslararasilastigi
gorilebilmektedir (Khanna ve Palepu, 1996). Tiirkiye 6rneginde de,
girisimin ekonomi-politik ¢ercevesinin Urettigi dizgede, firmalarin
karsilastig1 belirsizlik ve risk yayma diislincesinin yani sira, kamu
kaynaklarmin transferi yaninda yabanci sermayenin her donemde ve
fakat diger gelismekte olan iilke Orneklerine kiyasla daha diistik

seviyelerde ve hedeflenen kurumsal dizgede gomiilii giiclii ortakla
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hareket ederek i¢ pazara girme giidiisii sonucunda; uluslararasilagsmaya
iliskin isletme grubuna ait firmalar ve bagimsiz firmalar diizeyinde
farkliliklar ~ oldugu ileri  siiriilebilir.  Belirsizlik  ortaminda
uluslararasilasma  davramigt  bir risk yayma aract olarak
kullanilabilecegi gibi yerel ¢evrede ulasilamayan kaynaklara ulagma
amaci olarak da kullanilabilmektedir (Gaur ve Kumar, 2008).

Dolayisiyla:

Hipotez 4: Isletme grubuna iiyelik ve uluslararasilasma diizeyi

arasinda iliski vardir

3.2. Arastirma Yontemi
3.2.1. Orneklem

Bu c¢alismanin Orneklemini Tirkiye’de faal aile holdingleri
olusturmaktadir. Onceki boliimlerde kavramsal siniflandirmalarda ve
Tiirk holding isletmelerinin temel karakteristiklerinde ifade edildigi
gibi aile holdingleri, aile sahipliginde ve kontroliinde yiiriitiilen birer

firma aglaridir.

Bu calisma kapsaminda holdinglerin tespitinde IMKB’ye kote olma
sart1 oncelikle aranmaktadir. Bu uygulamada amac, giivenilirligi kamu
otoritelerince denetlenen bilgilere ulagarak Bugra’nin (1995) ifade
ettigi tabela holding olgusundan kag¢inmaktir. Ele alinan holdingler
iligkisiz bir¢ok alanda ¢esitlenmis firma topluluklaridir. Holdingler
konusunda bu tiir kisitlarin yaratilmamasi, degiskenlerin 6l¢timiinde
deginildigi gibi arastirma sonuclarmi zayiflatarak temelden

degistirecek bazi1 sonuglar dogurabilmektedir.
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Holdinglerin tespitinde Colpan ve Hikino (2008) ve kismen Goksen ve
Usdiken (2001) tarafindan uygulanan kriterler devam ettirilmis,
bununla birlikte gerek elektronik ortamda ve gerekse goriisme suretiyle
bilgisine ulagilamayan bazi holdingler ¢calismaya dahil edilmemistir. Bu
cergevede Orneklemde yer alan holdinglerin en az iki firmayla
IMKB’ye kote olmasina dikkat edilmistir. Ayrica, dort ve fazla iliskisiz
sektorde faaliyet gostermeyen aile holdingleri de ¢alismaya dahil
edilmemistir. Bunun disinda, ele alman holdinglerin her yil Istanbul
Sanayi Odas1 ve Capital Dergisi tarafindan diizenlenen en biiyiik 500
isletme listesinde en az iki farkli sektorde istirakinin yer almasi da,
listeye dahil edilme kriterlerinden bir digeridir. Bu sekilde ulasilan
holding listesi Tablo 10’da yer almaktadir.

Tablo 10. Calismada Yer Alan Tiirk Holding isletmeleri

Grup Adi Kurulug Yili
Kog¢ 1926
Sabanci 1932
Zorlu 1953
Ulker 1944
Anadolu 1949
Dogus 1951
Dogan 1959
Tekfen 1956
Sanko 1943
Boydak 1957
Ciner 1978
Eczacibast 1941
Yasar 1941
Alarko 1954
Giliris 1958
Kale 1956
Enka 1957
Borusan 1944
Kibar 1972
Stfa 1938
Akkok 1943
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Isletme grubu iiyeliginin disa doniik uluslararasilasmaya iligkin
farklilasmas1 gercevesinde besinci hipotez testinde IMKB’de yer alan
holding iiyesi olan ve olmayan firmalardan faydalanilmistir. Burada;
tekstil, kimya, tas ve topraga dayali sanayi, metal ana sanayi, metal
esya, makine ve gere¢ yapimi gibi imalata dayali bir sektorel dagilim
kullanilmistir. Bu sektorlerde isletme grubu {iyesi olan 43 firma ve
isletme grubu {iyesi olmayan 27 firma olmak iizere toplam 70 firmanin
disa doniik uluslararasilagma derecesi hesaplanmistir. Hesaplamalarda,
2005, 2006 ve 2007 yillar1 ortalamasi kullanilmas, ele alinan sektorlerde
radikal degisimler olmamasina ragmen olasi konjonktiirel etkiler yok

edilmeye ¢alisilmistir.

3.2.2.Veri Toplama

Verilerin toplanmasi sirasinda oncelikle bir bilgi formu olusturularak
IMKB ve Kamuyu Aydinlatma Platformu biinyesinde saglanan bilgiler
temin edilmistir. Burada ulasilamayan bilgiler i¢in holdinglerle temas
kurulmus, bazilar1 tarafindan saglanan faaliyet raporlarina ilave olarak
web sitelerinden halka acgilan faaliyet raporlar1 ve bagimsiz denetim
raporu gibi mali dokiimanlar ayrintili olarak incelenmistir. Onaylanmis
dokiimanlarla web sitesinden saglanan diger dokiimanlarin
uyusmamasi durumunda, onaylanmis dokiimanlarin sagladigi veriler
degerlendirmeye alinmistir. Elde edilen veriler, benzer calismalarda
kullanilan veri setleriyle (6rn. Colpan ve Hikino, 2008) karsilastirilmis

ve uygunluk tespiti yapildiktan sonra testlere alinmistir.
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3.2.3.Degiskenlerin Ol¢iimii

(a) Cesitlenme Diizeyi

Isletme gruplarmin gesitlenme diizeyinin tespitine iliskin yazinda
cesitli  yontemlerin  kullanildigr  goriilmektedir  (Dubofsky ve
Varadarajan, 1987; Fan ve Lin, 2000; Haque ve Hassan, 2001).
Bunlardan ilki, ¢esitlenme konusunda 6ncii sayilan Rumelt (1974)’in
cesitlenme tipolojisidir. Rumelt’in iirettigi tipoloji ve gesitlendirme
siniflandirmast, 6nceki arastirmalarda kullanilan iirlin sayma yontemini
bir basamak ileriye tasimistir (Varadarajan ve Ramanujam, 1987).
Rumelt tipolojisi iizerine bina edilen ve daha hassas bir 6l¢lim yapan
diger bir yontem, cesitlenmenin Herfindahl indeksinin ¢ikarilmasi
yontemidir (Berry, 1975). Bu yontemde firmalarin faaliyette
bulunduklar1 sektorlere gore pazar paylarinin kareleri toplanarak
cesitlenme diizeyleri bulunmaktadir. Daha yiiksek endeks daha yiiksek
cesitlenme diizeyi anlamina gelmektedir. Diger bir deyisle bu indeksin
0 sonucunu vermesi, tek sektorde faaliyet gosteren tek bir firmadan
bahsedildigi anlamina gelmektedir. Cesitlenme diizeyini 6lgen daha
rafine diger bir yontem, Entropi indeksinin (Jacquemin-Berry, 1979)
cikarilmasidir. Bu endekste ise, oncekinden farkli olarak iligkili-
iliskisiz ¢esitlenme daha saglikli dlgiilerek grup i¢inde biiyiik agirliga
sahip firmanin sonug¢ iizerindeki etkisi kontrol edilmektedir. Bu
orneklerin sayisi artirilabilmekle birlikte temel olarak hepsinin grup ici
rakamsal figiirlerin hesaplanmasina dayandigr goriilmektedir. Veri

ulagilabilirligi  ve giivenilirligi konusunda soru isareti olusan
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durumlarda ise SIC tabanli sektdr sayma yoOntemi yaygin olarak

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

Birlesmis Milletler tarafindan olusturulan SIC (Standart Industry
Classification), diger bir deyisle standart endiistri siniflandirmasina
dayalt Olclimlerde isletme gruplarinin ¢esitlenmesi, faaliyette
bulundugu sektor sayisiyla tespit edilmektedir. Khanna ve Palepu
(2000a, 2000b), rakamsal figiirlerin zay1f oldugu tilkelerde SIC tabanli
cesitlenme 6l¢iimiiniin yapildigini1 géstermektedir. Benzer sekilde Tiirk
isletme gruplar1 iizerinde yapilan ¢alismalarda da (Karademir, 2004;
Colpan, Hikino, 2008) SIC tabanli Ol¢iimlerin  kullanildig1
goriilmektedir. Bu uygulamalardan bazilarinda arastirmaci tarafindan
sektorlere kod numaralar1 atandigi goriilmekte, bazilarinda ise
faaliyetler SIC tablosu degisiklige ugratilmadan dogrudan sektorler
kodlanmaktadir. Bu ¢aligmada ikinci yontem olan dogrudan SIC
kodlamasi yapilmistir. Faydalanilan SIC sunucusu, Birlesmis Milletler
tarafindan saglanan en giincel versiyon olan ISIC versiyon 3.1 olarak
ele alinmistir. Tiirkiye’de firma diizeyinde bilgiye erigme konusundaki
kisithiliklar diisiiniildiigiinde, SIC tabanli 6l¢iimiin en kullanilabilir
metot oldugu goriilmektedir. Nitekim uygulamada, gerek Herfindahl ve
gerekse Entropi endeksleri yalnizca holding isletmelerinin kendilerince
belirlenmis olan ana faaliyet gruplarinda hesaplanabilmekte, bu durum

da sonuglarin karsilastirilabilirligini tamamen ortadan kaldirmaktadir.
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Tablo 11. Ana Faaliyet Grubuna Gére Entropi Endeksleri

Grup Faaliyet grubu Entropi
Akkok 5 0,6510
Borusan 5 0,5332
Enka 5 0,6460
Dogus 5 0,5990
Sabanci 9 0,6949
Zorlu 3 0,3873
Eczacibasi 4 0,7322

Tablo 11°de, 7 holding isletmesine ait 2008 yil1 verileriyle hesaplanan
Entropi endeksleri yer almaktadir. Satis rakamlarina ve holdinglerin
faaliyet gruplandirmasina gore cikarilan bu endeksin karsilastirmali
olarak kullanilamayacagi, Entropi endeksinde Eczacibasi ve Sabanci

gruplart géz Oniline alindiginda anlagilmaktadir.
(b) Uluslararasilasma Derecesi

Uluslararasilagsma derecesi, bir¢ok yontemle ol¢iilmektedir (Kennely
ve Lewis, 2004). Cesitlenmeye iliskin yukarida bahsedilen 6lgiimlerin
tiimi, uluslararasilagsma derecesi olarak yurtdisi satislarin grup satislar
icerisindeki agirligina gore degerlendirilebilmektedir. En sik kullanilan
haliyle uluslararasilasma derecesi, yurtdisi satislarin toplam satiglara
oranlanmasiyla elde edilmektedir (Gaur ve Kumar, 2008; Hitt ve
digerleri, 1997). Tirkiye Orneginde, holding kapsaminda firma
diizeyinde veri temininde yasanan giiclilklerden dolay1 firma sayma

yoluna gidildigi goriilmektedir (6rn. Goksen ve Usdiken, 2001).
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Uluslararasilagsma ige doniik ve disa doniik olarak ikili bir gercevede
olgiilmektedir. ice doniik uluslararasilasmada ice doniik joint venture
gibi igbirligine dayali firma/sektor sayisinin toplan firma/sektor
sayisina oranlanmasi kullamlmis (Goksen ve Usdiken, 2001), disa
doniik uluslararasilagsmada ise yabanci pazara girilen firma/sektor
say1s1 toplam firma/sektdr sayisina oranlanmistir (Goksen ve Usdiken,
2001). Firmalarin hesaplanmasinda disa doniik uluslararasilagsma i¢in
temel bir iiretim ya da bagli bagina bir hizmet birimi olmayan firmalar
hesaplamaya dahil edilmemistir (Goksen ve Usdiken, 2001; Ozkara ve
digerleri, 2008).

Diger yandan uluslararasilagsmada isletme grubu {iyeliginin yarattig
degisikligin sorgulandig1 asamada, IMKB’ye kote holding iiyesi olan
ve olmayan firmalar i¢in uluslararasilagma derecesi yurtdisi
satig/toplam satis olarak tespit edilmistir. Yine burada sektor

ortalamalar1 da aritmetik ortalarla hesaplanmustir.
(c) Kurulug Zamani

Farkli hipotezlerde test edilmek {izere kurulug zamanlar1 olarak
oncelikle holding biinyesinde ¢esitlenmeye esas teskil eden firmanin ilk
kurulus tarihi dikkate alinmigtir. Bununla birlikte, isletme gruplarinin
1980 oncesi ve sonrasi ayriminda, Colpan ve Hikino (2008)’nun
kullandig1 yontem benimsenmis, bu tarihten once iligkisiz dort farkli
sektorde c¢esitlenen isletme gruplart once; digerleri 1980 sonrasi
kategorisine alimustir. Degisken, 1980 oncesi i¢in 1, sonrasi i¢in 2

seklinde kodlanmistir. Yine, farkli kurumsal dizgeleri test etmek
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amaciyla ilk firmanin kurulus donemi itibariyle 1946 ve Oncesinde
kurulan isletme gruplart 1; 1946-1960 disa doniik ve tarima dayali
bliylime doneminde kurulanlar 2; 1960-1980 ithal ikame ¢evriminde

kurulanlar ise 3 olarak kodlanmistir.
(d) Orgiit hacmi

Orgiit hacminin 6l¢iimiinde toplam firma sayisi, toplam istihdam ve
toplam satislar gibi ¢esitli degiskenlerin kullanildigi gériilmektedir. Bu
calismada, yazinla genel anlamda uyumlu olarak (Géksen ve Usdiken,
2001; Colpan ve Hikino, 2008) istihdam rakamlar1 6rgiit hacminin
belirlenmesinde temel degisken olarak kullanilmistir. Bununla birlikte,
buna iligkin hipotezlerin testinde diger degiskenler de kontrol

edilmisgtir.
(e) Diger Degiskenler

Bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler kukla degisken
kullanilarak 1 (faaliyette bulunmayan) ve 2 (faaliyette bulunan)
seklinde kodlanmistir. Toplam firma sayist1 ve yas degiskenleri;
holdinglere ait firma sayis1 ve kurulustan bu yana gecen siire olarak

kodlanmuistir.

3.2.4.Veri Analizi

Verilerin analiz edilmesinde tanimlayic istatistiklerden faydalanilmais,
parametrik olmayan testlerin yani sira regresyon analizi ve varyans
analizi (ANOVA) teknikleri de hipotez testinde kullanilmistir. Veri
analizinde SPPS 17.0 paket programindan faydalanilmistir.
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Tablo 12. Temel Degiskenlerin Operasyonellestirilmesi

OPERASYONELLESTIRME
BAGIMSIZ
Orgiit Hacmi 1) Grup bazinda toplam istihdam
2) Grupta bulunan toplam firma sayist
Kurulus Dénemi 1) 1946-6nce
1946-1960
1960-1980
1980-sonra
2) 1980-6nce
1980-sonra
Banka 1) Var/Yok
Isletme Grubu Uyeligi 1) Var/Yok
BAGIMLI
Cesitlenme 1) Sektor
Uluslararasilasma (ice doniik) 1) Firma bazinda ige doniik ortaklik orani
2) Sektor bazinda i¢e doniik ortaklik orani
Uluslararasilasma (Disa doniik) 1) Firma bazinda diga doniik girisim orani

2) Sektor bazinda disa doniik girisim
orant

3) Yurt dig1 satislar / Toplam satiglar

3.3. Arastirma Bulgular: ve Degerlendirme

Bu boliimde, verilerin analiz sonuglart degerlendirilmekte ve
uluslararasilasma ve ¢esitlenmeye iliskin bulgular yorumlanmaktadir.
Ilk baslikta korelasyon analizleri degerlendirilmekte, bu sekilde
ilerleyen basliklarda cesitlenme ve uluslararasilasmaya iliskin One
siriillen arglimanlar 1s18indan bazi istatistiksel tekniklerden de
faydalanilarak ongoriilen iliskiler test edilmekte ve sonuglar

degerlendirilmektedir.

3.3.1.Korelasyon Analizi

Korelasyon sonuglarina bakildiginda, degiskenler arasinda farkli
diizeylerde cesitli iliskilerin belirdigi goriilmektedir. isletme gruplarina

iliskin Orgilit hacminin firma ve sektor diizeyinde olgiilen toplam
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uluslararasilagma ile yiiksek diizeyde pozitif iliskisi oldugu ilk bakista
goze carpmaktadir. Dolayisiyla oOrgiit hacminin blyikligli ve
uluslararasilasma diizeyinin yiiksekligi arasinda pozitif bir iligkinin
varlig1 tespit edilmektedir. Yine, orgiit hacmi ve cesitlenmeye iliskin

degerlerde pozitif ve yiiksek bir korelasyona isaret etmektedir.

Diger yandan, piyasalarin liberallestirildigi donem olarak tespit edilen
ve holdinglerin en az dort iligkisiz sektdrde cesitlenmesi kriteri
uygulanarak 1980 oOncesi ve sonrast olarak kodlanan kurulus
donemlerine iliskin korelasyonlara bakildiginda, disa doniik
uluslararasilagma ile negatif ve yiiksek bir korelasyona sahip oldugu
gorilmektedir. Yine, kurumsal ¢evrimler uyarinca 1946 ve Oncesi,
1946-60, 1960-80 donemleri itibariyle ve ilk firmanin kurulusu
esasinca olusturulan kurumsal donem degiskeni, disa doniik
uluslararasilasma ve toplam uluslararasilagma ile yiiksek ve negatif bir
korelasyona sahip goriinmektedir. Korelasyonlarla ilgili ayrintili

degerlendirmelere ilgili bagliklarda yer verilmektedir.

Tablo 13. Korelasyon Matrisi

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

1istindam 16335,005| 16981,107]

2|istindam (log) 0.381] 905°]

3|vas 12.218| 56| 350

4|Firma Sayisi 14.489) 784 702" 458

5[cesitlenme Diizeyi 13333 3.624] 881"[.946"| 376[.756']

6|Sanayi esit 5714]  1617],640'],6857| .295| .388(17ad]

7|Diger Gesitienme 7.619 2674] 806"|,869"| .331].788 ].912[ 390)

8|Kurulus Dénemi 1980 1.381| u,@| 003| 2404621 .245] .176| 018 227]

9|Kurumsal Dénemler 1946 1.714] 0,644] -, 276 -,109f.900" -,359| -,150] -,082] -, 154] ,513]]

10]ice Donik Isbirigi 4238 5603|8047 | 1741|591 [1580 |749°| 516 [17041] - 196] 341

11|Disa Dénik Girisim 3333 3,396],615'(,609"| 30068876417 .392[,681"| .010] -206] ,387]

12ice Donik Sektor 2,762 2.948) 850 (768|580 | ,540 |, 771" 520,780 -.140] - 301],9667] 338]

13|Disa Déniik Sektor 1.714 1.488 7147[ 546,598 .5291,584 | .484] ,499] -318|-507.614 | ,7527] ,531]

14{ice Donik | ") 0,113 0.114) 7441,620'| 5011 -295[,640"] 465|.586"| -244| - 268].888"| 218].919") 477

15]ie Donik L ) 0.182 0.154],680°[,613'|,559"| -421[,619"] 388|604 -,157| -302| . 877"| 199].951" .366].910']

16]Disa Déniik L G 0,091 0.066| ,391| 418| 213 337| 444 ,304| .419|-198|-178| ,207|;g707| 1607017 ,150] ,025

17|Disa Donik U s) 0,124 0,084 382|190 52| .293| 221 191| .184|-442 |- 588 .317),618"] .216],004"| .199| .090|i674]

18|Toplam L (F) [.7027] 5091 399],7817 5201 6757 -293| -302] 8217] 588" 824°| .7197] 885 |
[19]Toplam Ulusiararasilasma (S) "[.6077[.7147[ .a01].6267 417].5077] - 337]-508].8897] 451].9067].7267] 8627 .889'] 858
20[Yoguniasma -157| -360,7421] -.176| .154| -.332| ~205| .426] -, 125 -380| -,094 -.205| 124] 081|189
21|Banka '[.5827[ 113[ ,259] 4817 .204] ,523‘] 192| ,045) 558" 128 508] 222|580 527 .363] ,122]
22[imalat | ;5437 239| 254 }554"[7961| 270] .110| -076| ,385| -207| ,395| ,280| .416[ 413| 257|205 422]

== Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).”. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed)
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3.3.2.Cesitlenmeye Iliskin Bulgular

Tiirk holding isletmelerinin g¢esitlenme diizeyleri incelendiginde, ele
alman 21 igletme grubunun toplam 280 (ISIC 3.1, diizey 2) sektorde
cesitlendigi; bu gruplarin 700 firma ile Tiirkiye’de 2002 tarihli genel
sanayi ve igyerleri sayimina gore toplam firma sayisinin on binde 4’iine
denk geldigi, bununla birlikte ayn1 sayim dahilinde toplam istihdam
rakamimin ylizde 5’ine denk Olclide istihdam gerceklestirdigi ve
dolayistyla ekonomide ne denli 6nemli bir rol oynadig: goriilmektedir.
Tablo 6.2.” ye bakildiginda, holding isletmelerinin c¢esitlenme
ortalamasmin 13,3 oldugu, ele alinan 6rneklemde en az c¢esitlenme
sergileyen holding isletmesinin 8 sektorde, en yiiksek c¢esitlenen

holding isletmesinin 21 sektorde ¢esitlendigi goriilmektedir.

Tablo 14. Tanimlayici Istatistikler: Cesitlenme Diizeyi

Ortalama 13,33
Standart Sapma 3,624
Minimum 8
Maksimum 21

Bu calismada yer alan gruplarin sektorel ¢esitlenme goriintimii Tablo
6.3’te yer almaktadir. Sektorel ¢esitlenmede, Kog grubunun 21 sektor
ve Sabanci grubunun 20 sektér ile cesitlenmede diger holding

isletmelerinin 6niinde yer aldig1 goriilmektedir.
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Tablo 15. Tiirkiye’de Holding Isletmelerinin Sektorel Cesitlenme Tablosu

Grup Adi Kurulus Yili Sektorel Cesitlenme
Kog 1926 21
Sabanci 1932 20
Zorlu 1953 17
Anadolu 1949 16
Dogan 1959 16
Tefken 1956 16
Ulker 1944 15
Dogus 1951 15
Sanko 1943 15
Ciner 1978 14
Eczacibasi 1941 13
Yagar 1941 13
Boydak 1957 11
Kale 1956 11
Akkok 1943 11
Alarko 1954 10
Borusan 1944 10
Kibar 1972 10
Girig 1958 9
Enka 1957 9
Stfa 1938 8

Tablo 15°te goriildiigii gibi, STFA, Enka ve Giirig gibi ingaat
sektorlinde uzun siiredir yogunlasmis gruplar, sektorel ¢esitlenmeyi en
az gergeklestiren gruplardir. Bununla birlikte Kog ve Sabanci gibi hizli
ve iligkisiz ¢esitlenmeye odaklanmis isletme gruplarinin en yiiksek

diizeyde sektorel ¢esitlenme dagilimi gosterdigi anlagilmaktadir.

(a) Sektorel gesitlenmenin dagilimi incelendiginde, Tiirk holding
isletmelerinin toplam sektorler icinde yiizde 7 ile en fazla (ISIC 51)
toptan ticaret sektoriinde yer aldig1 goriilmektedir. Ele alinan 21 grubun
20’sti bu sektorde faaliyet gostermektedir. Bu durum holding

isletmelerinin dikey entegrasyon ihtiyaci geregi {irettikleri mal ve
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hizmetlerin pazarlanmasi i¢in drgiitlenmesini gdstermektedir. Imalat
sanayi sektorlerine bakildiginda, kimyasal madde ve iiriinlerin
imalarin1 igeren (ISIC 24) faaliyet grubu ile makine ve techizati
imalarini igeren (ISIC 29) faaliyet grubunun yiizde 4 ile ileriye ¢iktig1
goriilmektedir. Bunlar1 sirasiyla gida {irlinlerinin iretimi (ISIC 15)
yuzde 3; tekstil (ISIC 17) yiizde 2, mineral iirtinler (ISIC 26), metal
esya sanayi (ISIC 28) ve motorlu kara tasitlari tiretimi (ISIC 34) yiizde

2 ile izlemektedir.
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Sekil 5. Tiirk Holding Isletmelerinde Cesitlenmenin Sektorel Dagilimi (ISIC 3.1.)

Tirkiye’de faktor maliyetiyle katma degeri en yiiksek sektorlere
bakildiginda, holdinglerin bu alanlarda yogunlasmasi ekonomik olarak

anlamli goriinmektedir.
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Tablo 16. Sektorel Katma Deger ve Holding Girisleri

Sektor Faktor maliyetiyle katma deger (TL) Holding (sektor girig sayisi)
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 sektorleri i¢inde orani: 50 (yiizde)

Kaynak: Sektérel katma deger rakamlari igin TUIK, 2007. Kistm ve béliim
diizeyinde girisim bazinda temel géstergeler.

Tablo 16’ya gore holding isletmelerin, Tiirkiye’de katma degeri en
yiksek alt1 imalat sektoriinde imalat yogunlasma diizeyi yiizde 50°dir.
Diger bir deyisle, Tiirk holding isletmesinin imalatta faaliyet gosterdigi

ve yatirim yaptigir alanlar, katma degeri en yiiksek sektorlerde

odaklanmaktadir.

b) Islem Maliyetleri ve Cegitlenme

Bankacilik ve ¢esitlenme iligkisi incelendiginde, analiz birimi olarak
holdinglerin bankacilik sektoriindeki mevcudiyeti ve ¢esitlenme
diizeyleri arasinda ilgi c¢ekici iligskiler oldugu goézlemlenmektedir.

Orneklemde yer alan holding isletmelerinin 13’ii bankacilik sektoriinde

faaliyet gostermektedir.
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Tablo 17. Tanimlayici Istatistikler: Bankacilik

Siklik Yiizde Gegerli yiizde Kiimiilatif
ylizde
1 13 61,9 61,9 61,9
2 8 38,1 38,1 100,0
Toplam 21 100,0 100,0 100,0

Bankacilik ve g¢esitlenme arasindaki korelasyonun 0,481 (p<0,05)
oldugu goriilmektedir; dolayisiyla bu iki degisken arasinda bir iligki
oldugundan bahsedilebilir. Gruplarin farkliligini 6lgmek i¢in Mann-
Whitney U testi uygulandiginda (z=-2,040; p<0,05) bankacilik
sektoriinde faaliyet gostermek ve cesitlenme degiskenleri agisindan

anlamli bir farklilik oldugu goriilmektedir.

Tablo 18. Varyanslarin Homojenligi Testi

Levene Istatistigi df1 df2 Anlamlilik diizeyi
,125 1 19 ,728

Tablo 18’de p degeri 0,05’ten biiyiik oldugundan varyanslarin homojen
oldugu goriilmektedir. Iki degisken arasinda varyans analizi
yapildiginda bankacilik  sektoriinde mevcudiyetin  ¢esitlenme
diizeyindeki toplam varyansin yiizde 23’iinii acikladig1 goriilmektedir

(r=0,481, r’=: 0,231, F=5,706, p<0,05).
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Tablo 19. Bankacilik ve Cesitlenme Varyans Analizi Tablosu

Kareler Kare Anlamlilik
toplami df ortalamasi F diizeyi
Gruplar arasi 60,667 1 60,667 5,706 ,027
Grup ici 202,000 19 10,632
Toplam 262,667 20

Alt gruplarin ortalamalarina bakildiginda, bankacilik sektoriinde
faaliyet gosterme ve cesitlenme arasinda iliski oldugu ve ANOVA
sonuglarina gore bankacilik sektoriinde faaliyet gdsterilmesinin
cesitlenmeyi agiklar nitelikte oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla
bankacilik sektoriindeki varligin isletmenin ¢esitlenme diizeyini
degistirecegini varsayan Hipotez 1 desteklenmektedir. Gergcekten de
1960’11 yillarda kiiciik devlet bankalarinin tasfiyesini takiben 1970’li
yillardan itibaren holdinglerin banka yoOnetimlerini ele gecirdigi
gbézlemlenmektedir. Bunun temel sebebi, kuskusuz 1985’e kadar
yuriirliikkte kalacak ve bankanin istiraki isletmelere kredi vermede st
smnirt kaldiran 7129 sayili Bankalar Kanunu’dur. Dolayisiyla bu
yillardan itibaren ve 6zellikle kriz donemlerinde yiiksek faiz oranlariyla
bas etmede holdingler bankalardan yiiksek derecede faydalanmistir.
Colpan ve Hikino (2008)’ya gore 1980’lerden itibaren holding
isletmelerinde baglayan bankacilik faaliyetlerinin bu gruplara
cesitlenmeleri  yolundan  biiylik  finansal imkanlar tamidig
goriilmektedir. Banka kredilerinden faydalanmak, c¢esitlendirme
stratejisi ile biiyiiyen gruplar i¢in goreli olarak kolay hale gelmistir.

Sonug olarak, bliyiik nakit i¢ rezervi olmayan bir¢ok isletme grubu,
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kendi i¢-mali piyasalarin yaratarak biliylime yolunda 6nemli mesafe

kaydetmistir.
(c) Orgiit Hacmi ve Cegitlenme

Orgiit hacmi ve cesitlenme diizeyi arasindaki iliskiye bakildiginda,
yiiksek oranda pozitif bir iliskinin varlig1 goriilmektedir. Buna gore
isletme grubu hacmi, diger bir deyisle grubun biiytlikliigii ve ¢esitlenme
diizeyi arasindaki iliskilere bakildiginda, biiyiikliigii tespit etmek i¢in
kullanilan toplam istihdam rakami ve c¢esitlenme korelasyonunun
=0,946 (p<0,01) ile gergeklestigi goriilmektedir. Kismi korelasyon
katsayis1 hesaplanarak kurulus yasi ve toplam firma sayist kontrol
edildiginde de orgiit hacmi ve ¢esitlenme diizeyi arasinda yine yiiksek

bir iliski oldugu (r=0,884; p<0,01) gozlemlenmektedir.

Orgiit hacminin cesitlenme iizerindeki etkisini 6lgmek amaciyla
yapilan regresyon analizi dncesinde, orgiit hacmi ve ¢esitlenme diizeyi
arasinda dogrusal bir iligkinin olup olmadig: test edilmistir. Sagilma

diyagramu iliskiyi dogrusal nitelemektedir.

gesitlenme
g

R? Linear = 0,895

T T T T T T T T
3,60000 3,80000 4,00000 4,20000 4,40000 4,60000 4,80000 5,00000

ist_log

Sekil 6. Orgiit Hacmi ve Cesitlenme Sagilma Diyagrami
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Iki degisken arasindaki iliskinin yéniiniin tespiti amaciyla varyans
analizi yapildiginda, bu iligkiye ait regresyon modelinin anlamli olup
olmadig1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Regresyon modellerinin ilkinde
orgiit hacmi (toplam istihdam) bagimsiz degisken olarak kullanilirken
ikinci modelde kurulus yast ve toplam firma sayisi modele dahil
edilerek kontrol edilmistir. Model &zeti, R? degeriyle bagimli
degiskenin bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanan yiizdesini ifade

etmektedir.

Tablo 20. Orgiit Hacmi ve Cesitlenme Regresyon Model Ozeti

Model R R? Diizeltilmis R? Tahminin standart hatasi
1 ,9462 ,895 ,890 1,202
2 ,952° ,906 ,890 1,203

a. Kestirici: (Sabit), istihdam(log) b. Kestirici: (Sabit), istihdam (log), kurulus yasi,
firma sayisi ¢. Bagimli Degigken: ¢esitlenme

Model oOzetinde gorildigi gibi oOrglit biylkligi, c¢esitlenme
diizeyindeki toplam varyansin yiizde 89,5’ini aciklamaktadir (r=0,946;
1?=0,895; F=162,730; p<0,01).
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Tablo 21. Orgiit Hacmi ve Cesitlenme Varyans Analizi Tablosu

Kareler Kare Anlamlilik
Model toplam1 df ortalamast F Diizeyi
1 Regresyon 235,205 1 235,205 162,730 ,000
Artik 27,462 19 1,445
Toplam 262,667 20
2 Regresyon 238,070 3 79,357 54,847 ,000P
Artik 24,597 17 1,447
Toplam 262,667 20

a. Kestirici: (Sabit), istihdam(log) b. Kestirici: (Sabit), istihdam (log), kurulus yasi,
firma sayist ¢. Bagimli Degisken: ¢esitlenme

Varyans analizi tablosuna bakildiginda, 162,73 F (p<0,05) degeri,
modelin biitiin olarak her diizeyde anlamli oldugu gdstermektedir.
Katsay1 tablosuna bakildiginda ise, istihdama ek olarak grubun kurulus
yast (t=0,206; p>0,05) ve toplam firma sayis1 (t=1,255; p>0,05) olarak
Model 2’ye dahil edilen kontrol degiskenlerinin modelde anlamli
olmadig1 goriilmektedir. Yine, beta degerlerine bakildiginda en 6nemli

bagimsiz degiskenin istihdam oldugu goriilmektedir.

Bu sonuglar, Hipotez 2a’y1 destekler niteliktedir. Temel argiimanlarla
uyumlu olarak orgiit hacmi; diger bir deyisle Tiirk holding isletmesinin
bliytikliigii ve cesitlenmesi arasinda bir iliski vardir ve biiytikliik
¢esitlenmenin agiklayicilarindan biridir. Orgiit biiyiikliigiiniin artmast,

cesitlenmenin diizeyinin artmasini da beraberinde getirmektedir.
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Tablo 22. Orgiit Hacmi ve Cesitlenme Katsayilar Tablosu

Standartlagtirllmamis  Standartlagtirilmig

katsayilar katsayilar Anlamlilik
Model B Std. Hata Beta t diizeyi
1 (Sabit) -23,015 2,861 -8,043 ,000
Istihdam 8,992 , 705 ,946 12,757 ,000
(log)
2 (Sabit) -20,334 3,693 -5,506 ,000
Istihdam 7,960 1,020 ,838 7,804 ,000
(log)
Kurulus ,005 ,025 ,017 ,206 ,839
yast
Firma ,036 ,028 ,142 1,255 ,226
say1st

a. Bagimli degisken: ¢esitlenme

Tirkiye’de, hipotezlerin agiklanmasinda belirtildigi iizere kaynak
yigilimi biiyiikk oranda biiyiik isletme gruplarinin cesitlenmesinin
aciklayict niteliktedir. Gergekten de iligkisiz sektorlerde hizli
cesitlendirme sergileyen isletme gruplari, bu yeteneklerini biiyiik
oranda devletle olan iliskileri, proje yiiriitme kabiliyetleri gibi zaman
icerisinde gelistirdikleri kapasitelerini diger sektorlere yaymak

giidiisiiyle hareket etmislerdir.
(d) Kurulus Donemi ve Cegitlendirme

Kurulug donemi olarak temel ekonomi-politik ¢evrimlerin yer aldigi
1946 oncesi, 1946-1960 ve 1960-1980 alindiginda, c¢esitlenme
diizeyleri arasinda ortalamalar1 bakimindan fark bulundugu tanimlayici
istatistiklerden goriilmektedir. Buna gore 1946 ve dncesinde kurulan 8
holding isletmesinin ortalama c¢esitlenme diizeyi 13,9; 1940-1960

doneminde kurulmus 11 holding isletmesinin ortalama c¢esitlenme
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diizeyi 13,18; 1960 ve 1980 arasinda kurulmus 2 holding isletmesinin

ortalama ¢esitlenme diizeyi ise 12’dir.

Tablo 23. Kurulus Dénemi ve Cesitlenme Tanimlayici Istatistikler

Ortalama igin %95

glven aralgi
N Ortalama Std. sapma Std. hata Altsinir  Ust sinir  Minimum Maksimum
1946 8 13,88 4,612 1,630 10,02 17,73 8 21
oncesi
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

Diger yandan, varyanslarin homojenligine bakildiginda, p degeri 0,457

(p>0,05) oldugundan varyanslarin homojen oldugu sdylenebilir.

Tablo 24. Kurulus Dénemi ve Cesitlenme Varyanslarin Homojenligi Testi

Levene istatistigi df1 df2 Anlamlilik d.
,818 2 18 ,457

Bununla birlikte, varyans analizi tablosunda p=0,808 degeri igin
gruplar arasinda cesitlenme diizeyi bakimindan modelin acgiklayici
giiciiniin oldukg¢a smirli oldugu sonucu ¢ikarilmaktadir. Bu durum,
biiyiikk oranda Goksen ve Usdiken (2001)’in belirttigi “arastirma
kurgusunun tarihsel verilere dayali olmamasindan” kaynaklanmaktadir.
Bu cergevede, isletme gruplarinin, kurulduklari kurumsal dongii

bazinda g¢esitlenme diizeyleri hakkinda yorum yapmak giiclesmektedir.

Bu noktada, tanimlayici istatistikler holding isletmelerinin ¢esitlenme
tercihleri konusunda bazi ipuglar1 vermektedir. Buna gore, holding

isletmeleri arasinda 1980 Oncesinde ¢esitlenmis ve 1980 sonrasinda
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cesitlenmis ayrimi yapildiginda (Colpan ve Hikino, 2008) ¢esitlenme

tercihlerinin belirli noktalarda yogunlastigi goriilmektedir.

40%

20%

0%

Sekil 7. 1980 Oncesi ve Sonrasinda Cesitlenen Holdinglerin Sektérel Yigilimi (ISIC
3.1

Sekil 7 holdinglerin c¢esitlenilen sektér bazinda eski ve yeniler
arasindaki dagilimi gostermektedir. Goriildiigii lizere eski holding
isletmeleri, imalat sektorlerinde petrol ve rafinaj, makine imalati, diger
tasit imalat1 gibi agir sanayiye doniik imalat alanlarinda sektorlere
hakim bir goriintli sunmaktadir. Bunlarin yami sira, gida, kimya,
cimento, metal sanayi gibi sektorlerde de 1980 sonrasi g¢esitlenen
gruplarin oniinde yer almaktadir. Bu sanayilere doniik olarak lojistik
sektoriinde de bu grubun agirlik kazanmasi da anlamlidir. Benzer
sekilde, madencilikte de yogunlasilan sektorler itibariyle eski holding
isletmelerinin agirlikta oldugu goriilmektedir. Ayrica enerji, agirlikli
olarak eski isletme gruplarinin odaginda olan bir sektor olarak 6n plana
cikmaktadir. Benzer sekilde turizm ve otelcilik, eski gruplarin agirlikta
oldugu ve bir¢ogunun iliskisiz c¢esitlenmesinde kilometre taslart

icerisinde yer alan bir sektdrdiir. Buna mukabil, basim-yayim, bilgi
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islem makineleri ve haberlesme cihazlarimin imalatinda yeni
holdinglerin agirlikta oldugu goriilmekte; biiyiik 6l¢iide, bu durum eski
holding isletmelerinin bu sektorlere giris yapmamasindan ya da bu
sektorlerden ¢ekilmesinden kaynaklanmaktadir. Benzer sekilde yeni
olarak adlandirilan grup, tekstil, kagit sanayi gibi alanlarda 6n plana

¢cikmaktadir.

3.3.3. Uluslararasilasmaya iliskin Bulgular

Holding isletmelerinin uluslararasilasmasi, 6nceki boliimde belirtildigi
gibi temel olarak ice doniikk uluslararasilasma ve disa doniik
uluslararasilasma olarak ele alinmakta ve firma ve sektor bazinda

operasyonellestirilmektedir.

Sekil 8’de goriildiigii gibi holding isletmelerin farkli diizeyde
uluslararasilagma resmi arz ettikleri goriilebilir. Sekilde, balonlarin ¢capi
orglit hacmine gore belirlenmistir; dolayisiyla ilk bakista biiytik
holdinglerin uluslararasilagsma diizeylerinin (6zellikle Sabanci ve Kog
gruplarinin) diger holding isletmelerden bir Ol¢lide ayristigl tespit

edilmektedir.
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Diga doniik uluslararasilagsma

ige doniik uluslararasilasma

Sekil 8. Holdinglerin Uluslararasilasma Diizeyleri

Tablo 25 holdinglerin uluslararasilasmasina iliskin degiskenlerin

tanimlayic istatistiklerini gostermektedir.

Tablo 25. Uluslararasilasma Derecesi: Tanimlayici Istatistikler

N Minimum Maksimum Ortalama Std. sapma

Ice Déniik Is birligi 21 0 23 4,24 5,60
Disa Doniik Girisim 21 0 14 3,33 3,40
Ice Déniik Sektor 21 0 11 2,76 2,94
Disa Doniik Sektor 21 0 5 1,71 1,49
ige Doniik Uluslararasilasma (F) 21 ,00 43 11 11
Ige Déniik Uluslararasilagsma (S) 21 ,00 52 18 15
Disa Doniik Uluslararasilagma (F) 21 ,00 25 ,09 ,07
Disa Doniik Uluslararasilagsma (S) 21 ,00 25 12 ,08
Toplam Uluslararasilasma (F) 21 ,03 57 ,20 ,14
Toplam Uluslararasilasma (S) 21 ,07 ;76 ,30 ,18
Gegerli toplam 21
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a) Orgiit Hacmi ve I¢e Déniik Uluslararasilasma

Ice doniik uluslararasilasmaya iliskin tanmimlayic1 istatistiklere
bakildiginda, holding isletmelerin ortalama 4.24 adet ige doniik is
birligi yaptig1 goriilmektedir. Yine bu firmalarin yer aldig1 ortalama 3,3
sektor oldugu dikkate alindiginda, i¢e doniik is birliginde bir
yogunlagsmadan bahsedilemeyecegi goriilmektedir. Diger bir deyisle,
ice doniik uluslararasilagma davranisi ¢ergevesinde holding isletmeleri

yaklasik olarak her is birligini farkli sektorlerde gergeklestirmektedir.

Hipotez 2b’de ileri siiriildiigii lizere igletme gruplarinda mevcut kaynak
yigilimiin bir eseri olarak, yabanci firmalarin 6zgii yetenekler
gelistiren yerli isletme gruplariyla calisma olasili§i artacaktir.
Dolayistyla, holding isletmesini orgiit hacmi ve dolayisiyla kaynak
y1gilimi biiyiik oldugu miiddetce ige yabanct is birligini ¢cekme olasiligi
artmaktadir.

Orgiit hacmi ve i¢e doniik uluslararasilagsma arasindaki korelasyona
bakildiginda r=0,680 (p<0,01) korelasyon katsayisi sergiledigi
goriilmektedir. Dolayisiyla bu iki degisken arasinda kuvvetli ve pozitif
yonlii bir iliskinin varligindan bahsedilebilir. iliskinin yorumlanmasi
i¢in iki model kullamlmistir. Ilkinde 6rgiit hacmi tek bagimsiz degisken
olarak ele alinirken ikinci modelde toplam firma sayis1 ve kurulus yasi

dahil edilerek kontrol edilmistir.
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Tablo 26. Orgiit Hacmi ve Uluslararasilasma Regresyon Model Ozeti

Tahminin standart

Model R R2 Dizeltiimis R2 hatasi
1 ,6132 ,375 ,342 ,1250
2 ,731P ;535 ,452 ,1141

a. Kestirici: (Sabit), ist(log) b. Kestirici: (Sabit), ist(log), kurulus yasi, toplam firma
c. Bagimli degigken: iculs_sektororan

Model Ozetinde goriildigi gibi Orglit hacmi iki modelde
uluslararasilagmadaki toplam varyansin yiizde 34 ve ylizde 45’ini

aciklamaktadir.

Varyans analizi tablosunda goriildiigii tizere ilk model F=11,415;
p<0,05 degeri ile gecerli bir modeldir. Diger yandan modele eklene
diger iki kontrol degiskeninden yas da ikinci modelde anlam

kazanmaktadir.

Tablo 27. Orgiit Hacmi ve Uluslararasilasma Varyans Analizi Tablosu

Kareler Kare Anlamhilik
Model toplami df ortalamasi F D.
1 Regresyon ,179 1 ,179 11,415 ,0032
Artik ,297 19 ,016
Toplam ,476 20
2 Regresyon ,254 3 ,085 6,509 ,004p
Artik ,221 17 ,013
Toplam 476 20

a. Kestirici: (Sabit), ist(log) b. Kestirici: (Sabit), ist(log), kurulus yasi, toplam firma
c. Bagimli degigken: iculs_sektororan

Bununla birlikte, katsayilar tablosu incelendiginde o6rgiit hacminin

aciklayiciligimin  halen diger degiskenler iizerinde gerceklestigi
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(Beta=0,627) goriilmektedir. Dolayisiyla Hipotez 2b kismen kabul

edilmektedir.

Tablo 28. Orgiit Hacmi ve Uluslararasilasma Katsayilar Tablosu

Standartlastirilmamig  Standartlagtirilmig

katsayilar katsayilar Anlamlilik
Model B Std. hata Beta t diizeyi
1 (Sabit) -,819 ,298 -2,751 ,013
Ist (log) ,248 ,073 ,613 3,379 ,003
2 (Sabit) -1,097 ,350 -3,130 ,006
Ist (log) ,253 ,097 ,627 2,619 ,018
Kurulus ,006 ,002 ,448 2,405 ,028
yast
Toplam -,003 ,003 -,237 -,939 ,361
firma

a. Bagimli degisken: iculs_sektororan

b) Kurumsal Donemler ve Disa Doniik Uluslararasilasma

Kurumsal donemler itibariyle disa doniik uluslararasilagsma
incelendiginde, temel olarak 1980 sonrasinda ¢esitlenen holding
isletmelerinin gorece serbest rekabet kosullarinda gelistiklerinden disa
doniik uluslararasilasma oranlariin daha yiiksek olmasi beklenmek-
tedir. Bununla birlikte, analizde bu iki degisken arasinda anlamli
herhangi bir sonug¢ ¢ikmadigi i¢in hipotezin desteklenmedigi sonucuna
ulagilmistir. Bu noktada, firma ve holding isletmesi bazinda satis
rakamlarina dayali disa doniik uluslararasilasma oOl¢iimlerinin daha

gercekei sonuglar tiretecegi diistiniilmektedir.
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c) Isletme Grubu Aidiyeti ve Disa Doniik Uluslararasilasma

Son hipotez testinde kullanilmak {izere igletme grubuna fiyeligin
uluslararasilasmay1 etkileyip etkilemedigi incelendiginde; sektor
ortalamalarina  bakildiginda isletme grubu iyesi firmalarin
uluslararasilasma derecelerinin metal ana sanayi diginda diger

sektorlerde bagimsiz firmalardan yiiksek oldugu goriilmektedir.

1 N
i ! ! ! ! ! ! ! !
5,00 10,00 15,00 20,00 25,00 30,00 35,00 40,00 45,00 50,00

[misletme Grubu m Bagimsiz |

Sekil 9. Firmalarin Holding Uyeligine Gore Uluslararasilasma Dereceleri

Uluslararasilagma derecesi yurtdist satislarin  toplam  satislara
oranlanmastyla bulunmustur. Ortalamalarin istatistiksel olarak anlaml
diizeyde farklilagip farklilasmadigini gérmek i¢in uygulanan ki kare
testinde, veriler frekans bazinda agirliklandirilarak test uygulamasi
yapilmistir. Pearson ki kare degeri x%52,811 (p:0,000) igin
uluslararasilasma derecelerinin isletme grubu iyeligine gore

sektorlerde birbirinden farkli oldugu gortilmektedir.

TURKIYE’DE ISLETME GRUPLARININ KURUMSAL STRATEJI ORUNTULERI:
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Tablo 29. Uluslararasilasma Dereceleri Ki Kare Testi

frekans
Chi-Square 52,8112
df 9
Asymp. Sig. ,000

a. 0 hicrede (,0%) tahmin edilen siklik 5’in altindadir. Tahmin edilen hicre sikligi
28,6°dIr.

Tabloda goriildiigli gibi grup ortalamalarina bakildiginda da isletme
grubu iiyelerinin uluslararasilagsma derecelerinin bagimsiz firmalara
oranla daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Sektor ortalamalar1 dikkate
alindiginda bu fark biraz daha ac¢ildig1 goriilmektedir.

Tablo 30. Uluslararasilagma: Tanimlayict Istatistikler

N Ortalama Std. sapma Std. hata Minimum Maksimum

Isletme Grubu Uyesi 43 32,0953  19,55040 2,98141 1,75 72,77
Bagimsiz 27 30,1811  25,09041 4,82865 27 95,06
Toplam firma 70 31,3570  21,69675 2,59326 27 95,06
Isletme Grubu Uyesi 5 32,2260 9,85671 4,40805 18,06 42,25
Bagimsiz 5 25,1280  15,92743 7,12296 7,60 45,38
Toplam sektor 10 28,6770  13,03544 4,12217 7,60 45,38
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4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu g¢alismada holdinglerin belli kuramsal yaklasimlar 1s1ginda
cesitlenmeleri ve uluslararasilasma davranislari incelenmistir. Bunu
gerceklestirirken, oOncelikle isletme gruplarina iliskin kavramsal
cerceve tartisilmistir. Gelismis tilkelerde endiistriyel gruplarin yapisi ve
davranmisin1 anlatan konvansiyonel c¢ercevelerin gelismekte olan
iilkelerdeki isletme gruplarmi aciklamada zaaf gosterdigi teziyle
isletme gruplarinin tarihsel ve terminolojik gelisimi yorumlanmis, bu
calismada ele alinan temel kuramsal yaklasimlar baglaminda holding

davranisinin bi¢imlenmesi arastirilmistir.

Batili ornekleriyle yap1 ve davranig bakiminda uyusmayan (Yiu ve
digerleri, 2007; Kock ve Guillén, 2001) isletme gruplar i¢in hangi
orgiitsel formun uygun oldugu sorusu wuzun siiredir strateji
arastirmalarinda mercege alinan bir konudur. Batili endiistriyel
gruplarda ¢esitlenmenin Orgiit hacmini ve karmasikligini artirdigi
goriilmektedir. Bu cercevede Chandler (1962, 1982) ve Wiliamson
(1999) tarafindan gelistirilen ¢ok birimli (M-form) yonetsel yapi
kurgusunun iglem maliyetlerini minimize edecegi ileri siiriilmiistiir. Bu
yaklasima getirilen temel elestirilerde, iliskili sektorlerde ¢esitlenmenin
daha merkezi bir koordinasyon yapist igerisinde gergeklesmesi
gerektigi ileri stiriilmiistiir (Hill ve Hoskisson, 1987). Bu savlarin ¢esitli
varyasyonlart (M-form, CM-form vb.) oOne siirlilmekle birlikte,
ozellikle ikinci Diinya Savasi’ndan sonra, tamamen iliskisiz sektdrlerde
faaliyet gostermeye baslamis ve sasirtict performans sonuclar1 elde

eden Dogu Asya basta olmak ilizere Latin Amerika ve Dogu Avrupali
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isletme gruplar1 i¢in mevcut kuramsal altyapilarin yetersiz kaldigi
goriilmiistiir (Goto, 1982). Ozelde isletme gruplari ve genel olarak tiim
strateji arastirmalarinda goriilen bu kurgu aksakligi, gelismekte olan
ilke fenomenine iliskin yeni kurgularin ve bu c¢ercevede bu
ekonomilerin en baskin giicii olan igletme gruplarinin ele alinmasinda
yeni kuramsal ¢ergevelerin degerlendirilmesini bir anlamda zorunlu

kilmistir.

Gelismekte olan iilkelere iliskin ger¢eklestirilen aragtirmalarda siklikla
kullanillan ii¢ kuramsal yaklasimdan islem maliyetleri yaklagimi
(Williamson, 1975), kisaca en iyi kurumsal yonetim bi¢imini tespit
etme iizere islem maliyetlerine odaklanmaktadir. Kaynak tabanli
yaklasim (Barney,1991) ise firma yetenekleri ve kaynaklart 1s1ginda
firmalarin nasil farklilagtigin1 ve kaynak-yetenek kombinasyonunun
nasil siirdiiriilebilir bir rekabet avantaj1 yarattigini ele almaktadir. Bu
noktada, gelismekte olan tilkelerde az gelismis pazar kurumlariyla basa
ctkmada kaynaklarin nasil deger yaratabilecegi ve pazar yoneliminde
bu kaynaklarin nasil daha az 6nem arz edebilecegi temel katkilardandir
(Wright ve digerleri 2005; Kock ve Guillén, 2001). Kurumsal yaklagim
(Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve Powell, 1983) ise temel olarak
davranis1 bigimlendiren politik, sosyal ve ekonomik sistemlerin roliine

odaklanmaktadir.

Pazara odaklanan ve islem maliyetlerini vurgulayan yaklasimlar genel
olarak isletme gruplarinin i¢ orgiitsel diizenlemeleri yerine daha ziyade
dissal pazar kosullarina dikkat ¢cekmektedir (Yiu ve digerleri, 2007,

Khanna ve Palepu, 1997). Bu yaklasim uyarinca kurumsal bosluklar
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nedeniyle, gelismekte olan iilkelerde islem maliyetleri yiiksektir.
Firmalar, kurumsal bosluklart doldurarak kendi igsel pazarlarini
yaratmak suretiyle isletme grubu formasyonunu kazanarak etkin
olmayan pazar kurumlarini ikame etmektedir (Castafieda, 2007). Bu
yaklagimin somut bir 6rnegi, gruplarin kendi iglerinde kaynaklarim
organize ederek grup ici kaynak tahsis mekanizmasi yaratmalaridir
(Yiu ve digerleri 2007; Chang ve Hong, 2000; Guillén, 2000). Piyasa
basarisizlig1 yaklasimina gore, ozellikle finansal pazarlar basta olmak
lizere piyasa basarisizliklarinin goriildiigii gelismekte olan iilkelerde,
dis sermaye pazarlarinin makul sartlarda ulagilabilir olmamasi
nedeniyle, firmalarin banka ve diger finansal kurumlar edinerek icsel

sermaye fonlar1 yarattigini ileri siirmektedir (Choi ve Cowing, 2002).

Bu c¢alisma kapsaminda elde edilen bulgular ve yapilan
degerlendirmeler 151ginda ulasilan sonuglar ve Oneriler asagidaki

sekilde ifade edilebilir:

1) Tiirkiye 6rneginde, emek, sermaye ve teknolojide faktor pazarlarina
iligkin  etkinsizlikler; iirlin pazarinda yetersiz bilgi; devlet
miidahalesiyle ilgili politika ¢evresi ve s6zlesme iligkilerini giivenceye
alan yasal altyapinin yetersizligi gibi (Khanna ve Palepu, 1997)
kurumsal bosluklarin girisimci tarafindan aile miilkiyetli firma aglari,
devlet tarafindan ise kamu miilkiyetli firma aglarn ile dolduruldugu
goriilmektedir. Bir¢ok gelismekte olan iilke Orneginde rastlandigi
bicimde bu ikili yapi, ¢cogunlukla kamudan 6zel sektore aktarilan
kaynaklar ve diger makro diizenlemeler ile biiylik girisimin

holdinglesmesiyle sonuclanmistir.
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Tarihsel siiregte ve ekonominin gelisme stireciyle birlikte ithal ikameci
donemi ¢evreleyen 1960’1 yillarda, kiiclik devlet bankalarinin tasfiye
edildigi ve bu yillardan itibaren holdinglerin bankacilik sektoriine giris
yaptiklar1 da gozlenmektedir. Bunun temel sebebi, kuskusuz 1985°¢
kadar yiirtirliikte kalacak ve bankanin istiraki isletmelere kredi vermede
iist simir1 kaldiran 7129 sayili Bankalar Kanunu’dur. Dolayisiyla bu
yillardan itibaren ve 6zellikle kriz donemlerinde yiiksek faiz oranlariyla
bas etmede holdingler bankalardan yiiksek derecede faydalanmustir.
Colpan ve Hikino (2008)’ya gore, 1980’lerden itibaren holding
isletmelerinde baglayan bankacilik faaliyetlerinin bu gruplara
cesitlenmeleri  yolundan  biiyiik  finansal imkanlar tamidigi
goriilmektedir. Dolayisiyla, yeni yatirimlara yonlendirilecek finansal
kaynaklar i¢in tutulan rezervin bir¢ok isletme grubunda yeterli diizeyde
bulunmayisi, kendi i¢-mali piyasalarini yaratarak biiylime yolunda
onemli mesafe kaydetmeleriyle sonuclanmistir (Ozgen ve Ozgen,
2009). Arastirmada, holdinglerin bankacilik sektoriinde faaliyet
gostermesi ve g¢esitlenmesi arasindaki iligkiler incelendiginde, bu iki
degisken arasinda hipotezle uyumlu bi¢imde orta diizeyde bir iliskinin
varligina rastlanmaktadir. Yine, holdinglerin bankacilik sektdriinde
faaliyet gostermesine gore cesitlenmenin farklilasmasini 6lgmek i¢in
Mann-Whitney U testi uygulandiginda (z=-2,040; p<0,05) bankacilik
sektorlinde faaliyet gostermek ve cesitlenme degiskenleri acisindan
anlamli bir farklihk oldugu goriilmektedir. 1ki degisken arasinda
varyans analizi sonuglari, bankacilik sektoriinde mevcudiyetin
cesitlenme diizeyindeki toplam varyansin yiizde 23’iinii acikladigi

gostermektedir (r=0,481, r’= 0,231; F=5,706; p<0,05). Alt gruplarin
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ortalamalarina bakildiginda da bankacilik sektoriinde faaliyet gdsterme
ve c¢esitlenme arasinda iliski oldugu ve ANOVA sonuglarina gore
bankacilik sektoriinde faaliyet gosterilmesinin gesitlenmeyi agiklar
nitelikte oldugu goriilmektedir. Dolayistyla bankacilik sektoriindeki
varligin igletmenin ¢esitlenme diizeyini degistirecegini varsayan ilk
hipotez desteklenmektedir. Bu bulgu daha 6nce yapilan caligmalarla
uyumludur (bkz. Karademir, 2004). Bulgunun ¢ok gii¢lii olmamasi,
1990’1 yillardan bu yana mali kesimde agirlikli olarak yasanan
konjonktiirel krizler sonucunda finans kesimine iliskin kurallarin
gozden gecirilerek bankacilik sisteminin yeniden tasarlanmasi ve
bankacilik kesiminde goriilen hizli uluslararasilasma siirecine binaen;
bankacilik kesiminde yer alma stratejisinin, isletme grubunun sektorel
kapsamiyla iligkilerini zayiflatmasinda aranabilir. Bununla birlikte,
2010’lu  yillara gelindiginde dahi, Tiirk isletme gruplarinin
stratejilerinde keskin degisiklikler olmadigina iliskin ilk bulgular, bu
hipotezin testiyle ortaya g¢ikmaktadir. Diger bir deyisle holdingler,
temeli kurumsal bosluklarin doldurulmasina dayanmakla birlikte,
1970’lerden itibaren i¢sel sermaye fonlar1 yaratmaya dayanan stratejik
temellerini halen korumaktadirlar. Bu yaklasim, i¢c pazarlarin
yaratilmasini 6lgmeksizin c¢esitlenmenin odaga alinarak holdinglerde
strateji degisimine iliskin koklii doniisiimlerin olmadigini belirten
calismalar icin énemli bir girdi saglayabilir (bkz. Usdiken, 2008). Bu
bakimdan, holdinglerde mevcut 6rgiitsel formun kendini siirekli tirettigi
tezleri (Colpan ve Hikino, 2008; Ozkara ve digerleri, 2008; Karaevli,
2008; Usdiken, 2008) icin yukarida ele alinan tiirde iliskilerin

sorgulanmasi, calismalarda “gesitlenmeyi donemler itibariyle
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inceleme” aliskanligin1 veya ¢esitlenmeyi agiklamak adina isletme
gruplari i¢in 6rneklem kombinasyonlari olusturma ¢abalarini bir adim

ileriye tasiyabilecektir.

2) Cesitlenmeyi kaynak yigiliminin bir eseri olarak goren kaynak
tabanli yaklasim (Song ve Cho, 1998), gelismekte olan iilkelerde,
asimetrik ticaret ve yatirrm donemlerinde gerekli kaynaklar1 bir araya
getirerek (Kock ve Guillén, 2001) farkli sektorlere giris yapma
kabiliyetine sahip az sayida girisimcinin ekonomik dneminin oldukca
yiiksek oldugunu vurgulamaktadir (Guillén, 2000). Korumacilikla
karakterize olan donemlerde oOrgiitsel ve teknolojik kapasiteleri diisiik
olan firmalar, bu yetenekleri gelistirmek i¢in devlet onay1 ve destegiyle
yabanci orgiitsel ve teknolojik yeteneklere erismek durumundadirlar
(Kock ve Guillén, 2001). Bu kabiliyetler, asimetrik donemlerde taklit
edilemez ve Ozgiin nitelik kazanmaktadir (Guillén, 2000; Kock ve

Guillén, 2001).

Tirkiye’de de 1980’lere kadar goriilen asimetrik gelisme yonsemesi,
bu argiimanin Tiirk 6rneginde somutlastirilmasina olanak saglamistir.
1980’lerden itibaren devlet ve yabanci isletmelerle temas kabiliyetinin
sagladig1 “kaynaklar1 bir araya getirme yetenegi” ve iligkisiz ¢esitlenme
firsati; temas kabiliyetleriyle biiyliyen biiyiik o6lcekli isletme
gruplarinda dogal olarak kaynak yigilimimnin daha yiiksek diizeylerde
gerceklesmesiyle sonuglanmistir. Kaynak yigilimmin biiyiik olgekli
isletme gruplarinda daha yiiksek oldugu diisiintildiiglinde bu y1gilimin
bir eseri olarak i¢ pazarda bu kaynaklarin yayilarak g¢esitlenmenin

saglanacag diisiincesiyle Orgiitsel hacim ve cesitlenme diizey arasinda
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iligki kurulabilir (Karademir, 2004). Uygulamada, orgiit hacmi ve
cesitlenme diizeyi arasindaki iliskiye bakildiginda, yiiksek oranda
pozitif bir iligkinin varlig1 goriilmektedir. Buna gore isletme grubunun
biiytikliigii ve cesitlenme diizeyi arasinda yiiksek diizeyde iliskiye
rastlanmaktadir (r=0,946; p<0,01). Yine, bu iliskiyi kurulus yas1 ve
toplam firma sayisi ile kontrol etmek amaciyla kismi korelasyon
katsayis1 hesaplandiginda da yiiksek bir iligski oldugu (r=0884; p<0,01)
gozlemlenmektedir. Olusturulan regresyon modellerinin ilkinde orgiit
hacmi (toplam isttihdam) bagimsiz degisken olarak kullanilirken ikinci
modelde kurulus yasi ve toplam firma sayis1 modele dahil edilerek
kontrol edilmistir. Orgiit biiyiikliigii, cesitlenme diizeyindeki toplam
varyansin yiizde 89,5’ini aciklamaktadir (r=0,946; r’=0,895;
F=162,730; p<0,01). Diger yandan varyans analizi incelendiginde
F=162,73; p<0,05 ile modelin her diizeyde anlamli oldugu sonucu
ortaya ¢ikmaktadir. Diger bir deyisle, temel argiimanlarla uyumlu
olarak Orgiit hacmi; yani Tiirk holding isletmesinin buytkligi ve
cesitlenmesi arasinda yakin bir iligki vardir ve biiyiikliik ¢esitlenmenin
onemli aciklayicilarindan biridir ve bu sonu¢ yazinla uyum
gostermektedir (Goksen ve Usdiken, 2001; Karademir, 2004; Colpan
ve Hikino 2008).

3) Kaynaklara esas teskil eden temas kabiliyeti ile zaman icerinde
kazanilan proje yiiriitme kabiliyeti (Amsden, 1994), agiklandig1 gibi
biiyiilk  Ol¢lide yabanct  girisimlerin  Orgilitsel  kabiliyetlerine
dayandigindan ice doniik uluslararasilagmada kaynak yigiliminin

biiyiik oldugu gruplarin diizeyinin daha yiliksek olmas1 beklenir. Diger
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bir deyisle, Hipotez 2b’de ileri siiriildiigii iizere isletme gruplarinda
mevcut kaynak yigilimimin bir eseri olarak, yabanci firmalarin 6zgii
yetenekler gelistiren yerli isletme gruplariyla calisma olasiligi
yiiksektir ve bu g¢ercevede holding isletmesinin 6rgiitsel hacmi ve
dolayistyla kaynak y1gilimi biiyiik oldugu miiddetce ice doniik yabanci
i birligini ¢ekme olasilig1 artmaktadir.

Orgiit hacmi ve ice doniik uluslararasilasma arasindaki iliskiler, bu
arastirma kurgusunda r=0,680; p<0,01 ile gorece yiiksek bir iligki
sergilemistir. Iliskinin yorumlanmas: icin iki model kullanilmistir.
Ilkinde 6rgiit hacmi tek bagimsiz degisken olarak ele alirken ikinci
modelde toplam firma sayis1 ve kurulus yasi dahil edilerek modelin
aciklayicilign kontrol edilmistir. Diger faktorler aciklayici olmakla
birlikte ilk model anlamli ve ikinci modelde de en yiiksek dereceli
aciklayict degisken yine oOrglit hacmi olmustur. Dolayisiyla

uluslararasilagmaya iliskin hipotez de kismen desteklenmistir.

Benzer degiskenlerle iiretilen ¢alismalardan Ozkara ve arkadaslarimin
(2008) calismasinda benzer sonuglara rastlanmaktadir. Bununla
birlikte, bahsedilen arastirma ice doniik uluslararasilasmay1 isletme
grubunun yabanci bir ortakla kurdugu firma sayisina dayandirmaktadir.
Toplam firma sayis1 dikkate alinmaksizin dogrudan firma sayilmasi
hatali sonuglar iiretebilecek niteliktedir. Bu tiir bir arastirma
kurgusunda, 6rnegin toplam firma sayisi1 ylizlerle ifade edilebilecek bir
isletme grubunun sayisi1 onlarla ifade edilen ice doniik uluslararasi
firma sayis1 karsisinda; toplam firma sayisi yiiksek olmamakla birlikte

bliyilk kismi i¢ce doniik uluslararasilasmis firmalardan olusan bir
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isletme grubu teorik olarak daha az uluslararasilagmis kabul edilecektir.
Ornegin Ulker grubu firma sayma yontemiyle Borusan grubundan daha
yiiksek bir skor elde ederken rakamlar toplam firma sayisina
oranlandiginda ikincinin ilkinden daha yiiksek bir igce doniik
uluslararasilagma derecesi elde ettigini gostermektedir. Diger bir
ornekte ise STFA grubu ve Dogan grubu, esit sayida i¢e doniik ortaklik
yapmalarina ragmen ilkinin uluslararasilasan firma sayisinin toplam
firma sayisina orani ylizde 12 iken ikincisinin yiizde 6 diizeyinde
gerceklesmektedir. Nitekim bu ¢alismada belirtilen hatadan kaginmak
icin firma ve sektor bazinda ige doniik uluslararasilasma oranlari

kullanilmastir.

4) Bu caligmada ele alinan diger kuramsal perspektif olarak kurumsal
yaklagim (Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve Powell, 1983), temel
olarak davranis1 bicimlendiren politik, sosyal ve ekonomik sistemlerin

roliine odaklanmaktadir.

Tiirkiye’de devletin piyasa olusturmada oynadigi etkin rol, isletme
gruplarinin piyasa sinyallerine gore degil fakat bir bakima devlet
tarafindan isaret edilen yatirimci rollerine uygun olarak hareket
etmeleriyle sonuclanmistir (Bugra, 1995). Biiyiik isletmelerin farkli
sektorlerde cesitlenmesi, bir yandan ekonomik rant iiretirken diger
yandan da riski yayarak azaltma olanagi saglamaktadir. Benzer
sonuclarin sinirli sayida arastirmada elde edildigi goriilebilmektedir.
(6rn. Goksen ve Usdiken, 2001; Karademir, 2004; Colpan ve Hikino,
2008) Dolayisiyla, onceki boliimde ayrintili olarak ele alindig1 gibi,

Tiirkiye’de girisimin ekonomi-politik cercevesinde gomiilii kurumsal
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dizgenin yarattig1 biliylime modelinin; holding isletmesinin farkli is
alanlarinda cesitlenerek bliytimesi icin 1980’lere kadar gerceklesen
dongiilerde esbicimsel bir strateji deseni oldugu goriilmektedir.
Gergekten kurulus donemi, her biri kurumsal doniisim (Goksen ve
Usdiken, 2001) igeren gecis noktalarinda ekonomi-politik cevre ve bu
cevreye uyum saglama evresinde kurumsal dinamiklerin degistigi
donemlerdir. Dolayisiyla, devlet giidiimlii donemde hizli ve iligkisiz
cesitlenme firsati yakalayan isletme gruplarinin gesitlenme diizeyinin

ge¢ donemlerde ve ozellikle 1980°den sonra gelisen isletme gruplarina

oranla daha yliksek diizeyde gerceklesmesi beklenmektedir.

Kurulug donemi olarak temel ekonomi-politik ¢evrimlerin yer aldig
1946 oOncesi, 1946-1960 ve 1960-1980 alindiginda, c¢esitlenme
diizeyleri arasinda ortalamalar1 bakimindan fark bulundugu tanimlayici
istatistiklerden goriilmektedir. Bununla birlikte varyans analizinde
cesitlenme diizeyi bakimindan modelin agiklayici giiciiniin oldukga
siirlt oldugu sonu ¢ikarilmaktadir. Bu durum, biiyiik oranda Goksen
ve Usdiken (2001)’in belirttigi “arastirma kurgusunun tarihsel verilere
dayali olmamasindan” kaynaklanmaktadir. Bu c¢ercevede, isletme
gruplarinin, kurulduklari kurumsal donem bazinda ¢esitlenme
diizeyleri hakkinda yorum yapmak giiclesmektedir. Bu noktada,
tanimlayict istatistikler holding isletmelerinin c¢esitlenme tercihleri
konusunda bazi ipuglari vermektedir. Buna gore, holding isletmeleri
arasinda 1980 oncesinde cesitlenmis ve 1980 sonrasinda gesitlenmis
ayrimi yapildiginda (Colpan ve Hikino, 2008) c¢esitlenme tercihlerinin

belirli noktalarda yogunlastigi goriilmektedir. Sonug olarak, kurulus
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donemine iliskin {retilen iligki kiimesi i¢inde gesitlenme davranisini
ortaya koymak giic goriinmektedir. Bununla birlikte, beklenen fark,
cesitlendirme diizeyi degil fakat ¢esitlendirme yonii agisindan anlamli
sonuglar tiretmektedir. Erken donemde biiyiiyen ve gesitlenen gruplarin
giinimiizdeki goriintiisii, faaliyetlerinin imalat sektorleri icerisinde

yogunlastigini resmetmektedir.

Kurulus donemi ve uluslararasilagsma arasindaki iliskilere bakildiginda
ise anlamli sonucglara rastlanmamaktadir. Bu da biiyiik oranda disa
doniik uluslararasilasmada Ol¢iim giicliiklerini ifade etmektedir. Bu
noktada, grup i¢i rakamsal biiyiikliikler iizerinden hareket edilmesi
daha anlamli sonuglar iiretebilecek niteliktedir. Benzer bulgulara
konuyla ilgili yapilmis arastirmalarda rastlanilmaktadir (Goksen ve

Usdiken, 2001; Ozkara ve digerleri, 2008).

5) Bu calismada, uluslararasilasmaya iliskin isletme grubuna ait
firmalar ve bagimsiz firmalar diizeyinde farkliliklar tespit edilmistir.
Disa doniik uluslararasilasma olarak kavramsallastirilan rakamsal
biiytikliikler incelendiginde; grup ortalamalarinin istatistiksel olarak
anlaml diizeyde farklilasip farklilagmadigini goérmek icin ki kare testi
uygulanmis ve x%52,811 (p:0,000) icin uluslararasilasma derecelerinin
ele alinan sektorlerde isletme grubu iiyeligine gore birbirinden farkli

oldugu goriilmiistiir.

6) Tiirk ekonomik hayatinin 6nemli bir aktorii olarak gelismekte olan
diger iilke 6rneklerinde rastlandig1 bi¢gimde, hizli ve iliskisiz bigimde

cesitlenerek biiyliyen holding isletmeler {izerinde, 2000’li yillarla
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birlikte, yine benzer 6rneklerde rastlandig: gibi odaklanma stratejisi ile
strateji kapsamini gorece daraltip daraltmadigi sorgulanan diger bir
eksen olmustur (Hoskisson ve digerleri, 2005). Bu ¢alismadan elde
edilen temel sonuglardan biri de 1980 sonrasi donemin genel
vurgularina uyumlu olarak isletme gruplarinin, orgiitsel etkinlik ve
teknolojik kabiliyetlerin yayilimima (Kock ve Guillén, 2001) uygun
bicimde hareket ettikleridir. Diger bir deyisle, Tiirk holdinglerinin
giinimiizde, kurulus donemlerindeki hizlariyla iligkisiz sektorlerde
cesitlendigi  veya  uluslararasilagtigini  sOylemek — miimkiin
gorinmemektedir. Bununla birlikte, bu gruplarin kimi sektorlerden
cekilirken bazi sektdrlerde halen iliskisiz ¢esitlenmeye devam ettikleri
de gortilebilir. Sonug olarak, islem maliyetine dayali 6ncii yaklagimlara
ek olarak kaynak tabanli ve kurumsal yaklagimlarin holding davranisini
aciklamakta etkili oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte kaynak
tabanl yaklasim daha somut sonuglar iiretirken kurumsal yaklagim
bazinda olusan hipotezlerin benzer birgok calismada gorildiigii gibi
daha zayif iligkilere dayandigi tespit edilmistir. Dolayisiyla bu ¢alisma,
belli konularda daha fazla ¢aligma yapilmasina ihtiya¢ duyuldugunu da

isaret etmektedir.

7) Ele alinan kurumsal donemlerin c¢esitlenme ve uluslararasilagsma
davranisin1 6lgmede yarattig1 giicliikler dikkat ¢eken bir noktadir. Bu
hususta getirilen temel acgiklama, 1980 Oncesi ekonomi-politik
kosullarm 1980 sonrasinda keskin bigimde degismedigi (Ozkara ve
digerleri, 2008) ve dolayisiyla mevcut orgiitsel formun kendini siirekli

tekrar ettigidir (Usdiken, 2008). Bu yaklasim makul goriilmekle birlikte
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2000’11 yillarda cesitlenen isletme gruplarinin ele alinmasinin bu
diisiince kurgusu iizerinde degisiklikler yaratabilecegi
diistiniilmektedir. Gorece daha serbest pazar kosullarinda gelisen yeni
isletme gruplari ile eskiler yeni bir ¢ercevede degerlendirilebilir. Ancak
bu noktada holding kapsaminin yeniden ele alinmasi ve
derinlestirilmesi gerekmektedir. Yine, tarihsel verilerin incelenerek
holdinglerin sektorel tercihlerinin net bigimde ortaya konmas1 gerekli
oldugu ileri siiriilebilir (Goksen ve Usdiken, 2001). Bu sekilde,
cesitlenmenin diizeyini tespit eden bulgulara g¢esitlenmenin yonii de
eslik edebilecektir. Diger bir deyisle boyle bir yaklagimin, holdinglerin
stratejik yonsemesi konusunda daha anlasilabilir bir ¢cer¢eve saglamasi

beklenebilir.

Diger yandan, bu ve benzer bir¢ok ¢aligmada ilgi ¢eken bir tespit, 1980
sonrast kurulan isletme gruplarinda da iliskisiz ¢esitlenmenin yiiksek
oldugu gercegidir. Bazi arastirmacilar (Colpan ve Hikino, 2008) bu
davranmisin = “Ondeki gruplara yetisme” ya da siliriye uyma”

davraniglariyla iligkilendirilebilecegini ileri siiriilmektedir.

8) Uluslararasilasma davranisi, onlimiizdeki yillarda isletme grubu
yazininda agirlik kazanmasi beklenen bir husustur. Tiirkiye 6rneginde
bir yandan pazarlarin disa agilmasi ve yabanci yatirirmin ¢ekilmesine
iligkin politikalarin uygulamaya konmasi, diger yandan Glimriik Birligi
ve Avrupa Birligine iliskin siiregler konuyu ilgi ¢ekici hale getirmistir.
Bu ¢alismada i¢ce doniik uluslararasilagsmaya iliskin elde edilen bulgular

bu alandaki ¢aligmalara 6nemli bir dayanak teskil edebilir.
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9) Isletme gruplarmin uluslararasilasmastyla ilgili dnemli hususlardan
bir digeri, bu ve benzer ¢alismalarda goriildiigii lizere dar tutulan
orneklemlerin genel kurguda yarattigi zayifliktir. Kuskusuz,
holdinglerin tiim firmalar bazinda giivenilir rakamlar elde edildiginde
arastirmalar daha net sonuglar elde edebilecektir. Bununla birlikte, kisa
vadede bu olasilik ¢ok gii¢lii goriinmediginden, holding kapsaminin
derinlestirilerek IMKB’ye kote olma disinda giivenilir kriterlerle

arastirma kapsamlarinin genisletilmesi diisiiniilmelidir.

Diger yandan, performans dl¢iimlerinin de ¢esitlenme ve uluslararasi-
lasma caligmalariyla entegre olmasi gerekmektedir. Zira holding
formasyonunun temelindeki sebeplerden biri, gruplarin iirettigi finansal
sonuglardir. Bu sonuglarin tarihsel verilerle ve ¢esitli parametrelerle
oOl¢iilmesi holding isletmesine iligkin yaklasimin entegre bir yapida ele

alinmasi1 bakimindan 6nem arz etmektedir.
Bitirirken

Isletme gruplarmin kurumsal stratejileri bu ¢alismanin tamamlandig
2010 sonrasinda da ilgi goren arastirma konular1 arasinda yer almaya
devam etmistir. Colpan (2010), Tiirkiye’deki biiyiik isletmeler kesimi
icerisinde onemli yere sahip isletme gruplariin sektorel ¢esitlendirme
ve uluslararasilagsma stratejilerini inceledigi ¢alismasinda isletme
gruplarini kurulus ve gelisme donemlerine gore iki kategoriye ayirmayi
benimsemistir. Buna gore, erken donem isletme gruplari, 1950 6ncesi
donemde kurulan ve 1980 oncesi ithal ikame ekonomi politikalarinin

uygulandig1 donemde iliskisiz sektorlere girerek ¢esitlenmis gruplardir.
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Gec donem isletme gruplari ise 1950 sonras1 donemde kurulan ve 1980
sonrasi liberallesme ve disa agik biiylime doneminde olusan gruplardir.
Calismada, her iki kategoride yer alan isletme gruplarinin da iligkisiz
cesitlenmis olmakla birlikte g¢esitlenmenin yonii acisindan sektorel
farkliliklarin ~ bulundugu belirtilmektedir. Bu nedenle, isletme
gruplarinin iliskisiz cesitlendirme stratejileri incelenirken ¢esitlenme
derecesinin ve ¢esitlenmenin yOniiniin yani sira, farkli kategorideki
gruplar arasindaki dinamik iliskilerinin g6z 6niinde bulundurulmasi
onerilmektedir. ki farkli kategoride ele alinan isletme gruplarimin
uluslararasilagsma siiregleri incelendiginde her iki kategoride yer alan
gruplar i¢in de uluslararasilagsmanin 1990’11 yillar sonrasinda hizlandigi
degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, uluslarasilasmanin derecesinin
grubun biyiikligiyle iligkili oldugu, daha biiylik gruplarin yurtdisi
istiraklerinin sayilarimin da daha fazla oldugu belirtilmektedir.
Karademir ve Sezgili (2017) ise, isletme gruplarnin cesitlenme
derecesini analiz etmek i¢in kullanilan verilerin yetersiz oldugunu da
g6z Oniinde bulundurarak igletme gruplarinin iligkisiz ¢esitlendirme
stratejilerinin incelenmesi i¢in ISIC verisi kullanan arastirmalarda
kullanilabilecek bir yontem Onermektedirler. Buna gore, ilk olarak,
isletmelerin iligkisiz ¢esitlendirme derecesini gbz oniinde bulunduran
2-haneli sektor sayilarinin yani sira her bir sektor altindaki iliskili
cesitlenmeyi gosteren 4-haneli sektor sayilarinin  kullanilmasini
onermektedirler. Ikinci olarak, isletmelerin genis (2-haneli) ve dar (4-
haneli) spektrumlu c¢esitlenme derecelerinin birlikte kullanilarak
isletme gruplarinin is ¢esitlendirme derecesine gore gruplandirilabile-

cegini gostermektedirler. Bu sekilde yapilacak bir siiflandirmanin
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isletmelerin cesitlenme stratejilerindeki degisimin derecesi ve yoniinii
degerlendirecek c¢alismalarda kullanilabilecegini belirtmektedirler. Bir
baska calismada ise, Kizildag ve Ozkara (2016), yaygin bir sekilde
yapildigi gibi biiyiik isletmeler kesiminde yer alan isletme gruplari
yerine kiiciik dlgekli isletme gruplarm arastirmaktadirlar. Ornek olay
yontemiyle yapilan aragtirma kiigiik 6l¢ekli isletme gruplarinin kaynak
ve pazar temelli nedenlerle yeni is kollarmma girmeyi tercih
edebildiklerini gostermektedir. Kaynak temelli ¢esitlenme stratejileri
daha ¢ok iligkili sektorlerde pazar temelli gesitlenme stratejileri ise

iliskisiz sektorlerde ¢esitlenmeye neden olmaktadir.

Benzer sekilde, isletme gruplarinin uluslararasilagsmasi konusu da 2010
ve sonrast yillarda ilgi goren arastirma konulari arasinda yer almaya
devam etmistir. Ornegin, Yaprak ve Karademir (2010) ¢alismalarinda
gelisen piyasa kokenli cokuluslu isletmelerin biiyiik boliimiiniin isletme
gruplarinin  bagli sirketleri oldugunu degerlendirmektedirler. Bu
nedenle arastirmacilar isletme gruplari yazini ile gelisen piyasa kokenli
cokuluslu isletmeler yazinini sentezlemektedirler. Bu dogrultuda, ilk
olarak, isletme gruplarinin bagli sirketlerinin uluslararasilagma
stratejilerinin anlasilmasi i¢in igletme gruplar1 yazinindaki kurumsal,
kaynak temelli ve islem maliyetleri bakis agilarinin sentezlenmesini
onermektedirler. Ikinci olarak isletme gruplarinin bagli sirketlerinin
uluslararasilasma  stratejilerinin  acikliga  kavusturulmasi  igin
uluslararasilasma kuramindaki OLI ve LLL paradigmalarimin
sentezlenmesi gerektigini degerlendirmektedirler. Bir bagka ¢alismada

ise, Yaprak ve Karademir (2011) s6z konusu gelisen piyasa kokenli
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cokuluslu isletmelerin gelisen piyasa baglaminda gelistirdikleri
yetkinliklerinin onlar1 gelismis piyasa kokenli ¢cokuluslu isletmelerin
bolgesel stratejileri igin iyi birer is birligi ortagi adayina
donistiirdiigiiniic  degerlendirmektedirler. Buna  gore, gelisen
piyasalardaki isletme gruplarinin baglh sirketi konumundaki ¢okuluslu
isletmeler hem kendi i¢ pazarma yonelik hem de diger bolgesel
pazarlara yonelik ortakliklar kurarak bolgesel anlamda cografi
cesitlenme sergileyebilmektedirler. Sahin, Mert ve Kaplan (2015),
isletme gruplarinin bagli sirketlerinin uluslararasilagma stratejilerini
kaynak temelli yaklasimin yazini c¢ergevesinde gelisen dinamik
yetkinlikler kapsaminda incelenebilecegini degerlendirmislerdir. Bu
dogrultuca {ilkedeki isletme gruplarinin faaliyet gosterdikleri is
sisteminin Ozelliklerine bagl olarak gelistirdikleri iiretim ve pazarlama
yetkinliklerinin uluslararas1i alanda sahiplik avantajina doniistiigi
degerlendirilmistir. Kayact ve Atay (2020) bu konudaki yazini
kapsamli sekilde inceleyerek isletme gruplarinin sektorel gesitlenme,
uluslararasilasma ve stratejik is birligi deneyimleri ve arastirma-
gelistirme yetkinliklerinin daha sonraki siirecte uluslararasilasma
acisindan oynayabilecegi Onemi tartisarak c¢esitli Onermeler

gelistirmislerdir.
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EK 1. Tiim Ekonomik Faaliyetlerin Uluslararasi1 Standart Sanayi
Simiflamasi (ISIC Revizyon 3.1)

Birlesmis Milletler tarafindan, ekonomik faaliyetlerin daha genis
analizlerini kapsayan istatistiksel calismalarda merkezi bir siiflama
olarak  kullanilmasi ve uluslararasi olarak ilgili verilerin
karsilagtirmasinin  yapilabilmesini saglayan bir ara¢ olmasi igin
hazirlanmigtir. ISIC, tiim ekonomik sektorleri kapsayan bir faaliyet
simiflamasidir. Standart bir ekonomik faaliyet siniflamasi, birimlerin
(yerel birim, girisim gibi) yirittiikleri faaliyetlere gore

siniflandirilabilmeleri amaciyla olusturulmustur.

Seviye 1: 17 kisim, A'dan Q'ya kadar alfabetik harflerle
tanimlanmaistir.

Seviye 2: 62 boliim, iki haneli nlimerik kodlarla tanimlanmaistir.
Seviye 3: 161 grup, li¢ haneli niimerik kodlarla tanimlanmistir.

Seviye 4: 298 simf, dort haneli niimerik kodlarla tanimlanmistir

(http://tuikapp.tuik.gov.tr).

Kod Tanim

A TARIM, AVCILIK VE ORMANCILIK (BOLUM 01-02)

01 TARIM, AVCILIK VE ILGILI HIZMETLER FAALIYETLERI

02 ORMANCILIK, TOMRUKCULUK VE ILGILI HIZMET
FAALIYETLERI

B BALIKCILIK
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05

10
11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

BALIKCILIK, BALIK URETME VE YETISTIRME
CIFTLIKLERININ ISLETILMESI VE BALIKCILIKLA ILGILI
HIZMET FAALIYETLERI

MADENCILIiK VE TASOCAKCILIGI (BOLUM 10-14)
MADEN KOMURU, LINYIT VE TURBA CIKARIMI

TETKIK VE ARAMA HARIC, HAM PETROL VE DOGALGAZ
CIKARIMI VE BUNLARLA ILGILI HIZMET FAALIYETLERI
URANYUM VE TORYUM CEVHERI MADENCILIGI
METAL CEVHERLERI MADENCILIGI

TASOCAKCILIGI VE DIGER MADENCILIK

IMALAT (15-37. BOLUMLER)

GIDA URUNLERI VE ICECEK IMALATI

TUTUN URUNLERI IMALATI

TEKSTIL URUNLERI IMALATI

GIYIM ESYASI IMALATI, KURKUN ISLENMESI VE
BOYANMASI

DERININ TABAKLANMASI VE ISLENMESI; BAVUL, EL
CANTASI, SARACLIK, KOSUM TAKIMI VE AYAKKABI
IMALATI

AGAC VE MANTAR URUNLERI IMALATI (MOBILYA
HARIC); HASIR VE BUNA BENZER, ORULEREK YAPILAN
MADDELERIN IMALATI

KAGIT VE KAGIT URUNLERI IMALATI

BASIM VE YAYIM; PLAK, KASET VE BENZERI KAYITLI
MEDYANIN COGALTILMASI

KOK KOMURU, RAFINE EDILMIiS$ PETROL URUNLERI VE
NUKLEER YAKIT IMALATI

KIMYASAL MADDE VE URUNLERIN IMALATI
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25
26

27

28

29

30

31

32

33

34

35
36

37

40

41

45

PLASTIK VE KAUCUK URUNLERI IMALATI

METALIK OLMAYAN DIGER MINERAL URUNLERIN
IMALATI

ANA METAL SANAYIi

MAKINE VE TECHIZATI HARIC; METAL ESYA SANAYIi
BASKA YERDE SINIFLANDIRILMAMIS MAKINE VE
TECHIZAT IMALATI

BURO, MUHASEBE VE BILGI ISLEME MAKINELERI
IMALATI

BASKA YERDE SINIFLANDIRILMAMIS ELEKTRIKLI
MAKINE VE CIHAZLARIN IMALATI

RADYO, TELEVIZYON, HABERLESME TECHIZATI VE
CIHAZLARI IMALATI

TIBBi ALETLER; HASSAS VE OPTIK ALETLER VE SAAT
IMALATI

MOTORLU KARA TASITI, ROMORK VE YARI-ROMORK
IMALATI

DIGER ULASIM ARACLARININ IMALATI

MOBILYA IMALATI; BASKA YERDE SINIFLANDIRILMAMIS

DIGER IMALATLAR

YENIDEN DEGERLENDIRME

ELEKTRIK, GAZ VE SU (BOLUM 40-41)

ELEKTRIK, GAZ, BUHAR VE SICAK SU URETIMI VE
DAGITIMI

SUYUN TOPLANMASI, ARITILMASI VE DAGITILMASI
INSAAT (BOLUM 45)

INSAAT
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50

51

52

55

60
61
62
63

64

65

TOPTAN VE PERAKENDE TiCARET; MOTOSIKLET VE
MOTORLU ARACLAR iLE KiSISEL ESYALAR VE EV
ESYALARININ ONARIMI (BOLUM 50-52)

MOTOSIKLET VE MOTORLU ARACLARIN TAMIR, BAKIM
VE SATISI; MOTORLU ARAC YAKITININ PERAKENDE
SATISI

MOTORLU TASITLAR VE MOTOSIKLETLER DISINDA
KALAN TOPTAN TiCARET VE TICARET
KOMISYONCULUGU

MOTOSIKLET VE MOTORLU ARACLAR HARICINDEKI
PERAKENDE TICARET; KISISEL ESYALAR ILE EV
ESYALARININ ONARIMI

OTEL VE LOKANTALAR (BOLUM 55)

OTEL VE LOKANTALAR

ULASTIRMA, DEPOLAMA VE HABERLESME (BOLUM 60-
64)

KARAYOLU TASIMACILIGI; BORU HATTI TASIMACILIGI
SU YOLU TASIMACILIGI

HAVAYOLU TASIMACILIGI

DESTEKLEYICi VE YARDIMCI ULASTIRMA
FAALIYETLERI; SEYAHAT ACENTELERININ
FAALIYETLERI

POSTA VE TELEKOMUNIKASYON

MALI ARACI KURULUSLARIN FAALIYETLERI (BOLUM
65-67)

SIGORTA VE EMEKLI SANDIGI HARIC, MALI ARACI
KURULUSLARIN FAALIYETLERI
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66

67

70

71

72

73
74

75

80

85

90

91

92
93

ZORUNLU SOSYAL GUVENLIK HARIC, SIGORTA VE
EMEKLILIK FONLARI

MALI ARACI KURULUSLARA YARDIMCI FAALIYETLER
GAYRIMENKUL, KIRALAMA VE IS FAALIYETLERI
(BOLUM 70-74)

GAYRIMENKUL FAALIYETLERI

OPERATORSUZ MAKINE VE TECHIZAT ILE KISISEL ESYA
VE EV ESYALARI KIRALANMASI

BILGISAYAR VE iLGILI FAALIYETLER

ARASTIRMA VE GELISTIRME

DIGER IS FAALIYETLERI

KAMU YONETIMIi VE SAVUNMA, ZORUNLU SOSYAL
GUVENLIK (BOLUM 75)

KAMU YONETIMI VE SAVUNMA; ZORUNLU SOSYAL
GUVENLIK

EGITIM (BOLUM 80)

EGITIM

SAGLIK iSLERI VE SOSYAL HiZMETLER (BOLUM 85)
SAGLIK ISLERI VE SOSYAL HiZMETLER

DiGER SOSYAL, TOPLUMSAL VE KiSiSEL HiZMET
FAALIYETLERI

KANALIZASYON VE ATIKLARIN TOPLANMASI,
HIFZISIHHA VE BENZERI HIZMETLER

BASKA YERDE SINIFLANDIRILMAMIS UYESI OLAN
KURULUSLARIN FAALIYETLERI

EGLENCE, KULTUR VE SPORLA ILGILI FAALIYETLER
DIGER HIZMET FAALIYETLERI

EVLERDE YAPTIRILAN HIZMET iSLERi
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95
96

97

99

EVLERDE YAPTIRILAN HiZMET iSLERI

HANEHALKLARI TARAFINDAN KENDi KULLANIMLARINA
YONELIK OLARAK URETILEN AYRIM YAPILMAMIS
MALLAR

HANEHALKLARI TARAFINDAN KENDi KULLANIMLARINA
YONELIK OLARAK URETILEN AYRIM YAPILMAMIS
HIZMETLER

ULUSLARARASI ORGUTLER VE TEMSILCILIKLERI
ULUSLARARASI ORGUTLER VE TEMSILCILIKLERI
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EK 2. Holding Aidiyetine Gore Secilen Bagh ve Bagimsiz
Firmalar Listesi

1 Akal Tekstil

2 Aksu Iplik

3 Altinyildiz

4 Bossa

5 Tiimteks

6 Yiinsa

7 Advansa Sasa

8 Aksa

9 Aygaz

10 Brisa

11 Dyo Boya

12 Egeplast

13 EiS Eczacibasi Ilag Smai
14 Hektag

15 Petrol Ofisi

16 Pimas

17 Soda Sanayii

18 Tiipras

19 Akgansa

20 Anadolu Cam
21 Cimsa

22 Denizli Cam

23 Eczacibas1 Yapi
24 izocam

25 Mardin Cimento
26 Trakya Cam
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27 Unye Cimento

28 Borusan Mannesmann
29 Celik Halat

30 Eregli Demir Celik
144

31 Alarko Carrier

32 Anadolu Isuzu

33 Argelik

34 Ditas Dogan

35 Ford Otosan

36 Grundig Elektronik
37 ihlas Ev Aletleri
38 Otokar

39 T. Demir Dokiim
40 Tofas Oto. Fab.

41 Tiirk Traktor

42 Vestel

43 Vestel Beyaz Esya
44 Arsan Tekstil

45 Berdan Tekstil

46 Birlik Mensucat
47 Bisas Tekstil

48 Ceylan Giyim

49 Desa Deri

50 Idas

51 Karsu Tekstil

52 Liiks Kadife

53 Yatas
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54 Alkim Kimya

55 Cbs Boya

56 CBS Printag

57 Bursa Cimento

58 Haznedar Refrakter
59 Kiitahya Porselen
60 Usak Seramik

61 Cemtas

62 Demisas Dokiim
63 Erbosan

64 1zmir Demir Celik
65 Kardemir (D)

66 Sarkuysan

67 Eminis Ambalaj
68 Gersan Elektrik
69 Mutlu Akii

70 Silverline Endiistri
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