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OZET

Bu calisma, Tiirkiye’deki biiyiik sirketler kesimi i¢inde isletme gruplarinin iktisadi
roliinli ve ¢esitlendirme stratejilerini sistematik olarak incelemeyi amaglamaktadir.
Faaliyetlerini tek bir i3 kolunda toplama egilimine sahip kamu iktisadi
tesekkiillerinin aksine, isletme gruplari, birbiriyle ilgisiz faaliyet alanlarma giris
yapmuslardir. Ozellikle 1980’lerden bu yana siire gelen iktisadi serbestlesme ortami
icinde olusan girisken isletme gruplari, daha 6nce kurulan gruplar1 yakalayabilme
stirecinde bu tarz c¢esitlendirme stratejileri uygulamiglardir. Erken dénem ve geg
donem isletme gruplar1 benzer diizeyde bir endiistri ¢esitlendirmesi sergilemekte
iseler de, tarihsel olarak karsilastiklar1 farkli is ¢evreleri nedeniyle, imalat alanina
yonelik bagliliklarinda goreceli bir fark goriilmektedir.

BUSINESS GROUPS IN TURKEY'’S LARGE ENTERPRISE
SECTOR: THEIR ECONOMIC ROLE AND
DIVERSIFICATION STRATEGIES

ABSTRACT

This research attempts to systematically examine the economic role and
diversification strategies of business groups within the large-enterprise economy of
Turkey. In contrast to a concentration conduct that state-owned enterprises have long
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implemented, business groups have utilized the consecutive entry into unrelated
industries. In liberalized market environments since the 1980s, latecoming yet
energetic groups especially employed such diversification strategy to catch up with
established ones. These two subcategories of business groups have consequently
exhibited a similar level of industry diversity, although, reflecting different business
environments they historically faced, their overall commitment marks a relative
difference in manufacturing domains.

Biiyiik igletme gruplar basarili gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda, modern
iktisadi gelismenin temel kalkinmaci aktéri gorevini istlenmislerdir.
Birbirleriyle ilgisiz alanlara uzanmig iriin ve endiistri portfdyleriyle bu
gruplar, 19. ylizyilin son ¢eyreginden beri teknoloji-odakl: iktisadi biiyiime
konusunda giiniimiiziin gelismis ekonomilerinin tarihsel dinamiklerinde kilit
rol oynamis olan, Alfred Chandler’in deyimiyle, “modern endiistriyel
isletmeler’e ciddi bir karsithk ifade etmektedir. Chandler’in modern
endustriyel isletmeleri, teknoloji ve bilgi agisindan sahip olduklar
yeteneklerden Gtiirii, ilgisiz portfoyler igeren diger stratejik modeldeki
isletmelere gdore uzun vadeli bir rekabet avantajina sahip goriilmiislerdir.
Gelismis ekonomilerin biiyiik sirketler kesimi {izerine yapilmis ¢ok sayida
kuramsal ve gorgiil incelemeye karsilik; arastirmalarin simirliligi, gelismekte
olan iilkelerde nasil olup da birbirleriyle iligkili iiriin portfoylerine sahip
modern endiistriyel isletmeler yerine, ilgisiz alanlarda faaliyet gosteren
gruplarin temel isletme bicimi olarak kalabildikleri sorusunu yanitlamay1
zorlagtirmaktadir.

Biiyiik isletmelerin gelismekte olan {ilkelerde oynadigi kalkinmaci rol
hakkinda belirgin bir anlayisa ulasmak, Tiirkiye’nin de iginde oldugu bu tarz
ekonomilerin birgogunda kendini gOsteren bir baska tiir biyiik-Olcekli
isletmenin, kamu iktisadi tesekkiillerinin varhigi ile daha da
karmagiklasmaktadir. Kendini 1980’lerin basindan itibaren kiiresel olcekte
hissettiren iktisadi serbestlesme dalgasi ile bir¢ok tilkede diisiise gegmelerine
ragmen, kamu sahipligi altindaki bu igletmeler, devlet politikalar tarafindan
belirlenen endiistri ve hizmet alanlari, sermaye-yogun ara iiriin ve altyapi
sektorlerine odaklanarak, farkli bir rol {istlenmislerdir. Bu konuda bir istisna
olmayan Turkiye’de de, kamu iktisadi tesekkiillerinin 6zellestirilmesi
girisimlerine, Ozellikle iktisadi serbestlesmeye gegisi ongdren 1980 yilinin
Ekonomik Istikrar Progranu cercevesinde baglanmistir (Onis, 1992).

Bu calisma, Tirkiye’deki biiylik sirketler kesiminin, ilkini kamu iktisadi
tesekkiillerinin olusturdugu iki ayakli yapisinda, diger merkezi ve giicli
oyuncusu olan isletme gruplarinin  gelisimini ortaya koymayi
amaglamaktadir. Sonucta, Tiirkiye ekonomisinin biiylik sirketler kesimi,
ancak cok-faaliyetli isletme gruplariyla kamu iktisadi tesekkiillerinin birlikte
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ele alinacagi kapsamli bir aragtirma ile anlasilabilir. Dolayisiyla bu ¢alisma
once, s6z konusu isletme gruplarinin; kamu iktisadi tesekkiilleri, belirli bir
alanda yogunlasmis yerel firmalar ve Tirkiye’de faaliyet gdsteren
uluslararast isletmelere kiyasla goreli onemini irdelemektedir. Daha sonra,
isletme gruplan tarafindan benimsenen biiyliime stratejilerinin, 6zellikle de
bunlar1 diger biiyiik isletmelerin dayandigi modellerden ayiran ¢esitlendirme
davranisi kaliplarinin ortaya konmasi amaclanmaktadir. Bunun yaninda,
ilkenin iktisadi serbestlesmeye dogru kaymasinin oncesinde ve sonrasinda
olusan isletme gruplarmin ¢esitlendirme stratejileri acisindan farklilik
gosterip gostermedigi ve varsa, bu farklarin neler oldugu saptanmaya
calisilacaktir. Calisma bu iki tiir isletme grubu arasindaki farklar incelerken,
ayni zamanda kamu iktisadi tesekkiillerinin biiyiime sekillerine bakiyor
olacaktir. Zira kamu iktisadi tesekkiilleri, {iriin portfoylerinin sinirh
kapsamiyla, isletme gruplarmmin her iki tiiriiniin gosterdigi cesitlendirme
kaliplarin1 daha da belirgin bigcimde ortaya koyan, tamamen zit bir is
modelini temsil etmektedir.

Sonu¢ olarak bu calisma, modern Tiirkiye’nin gelisiminde anahtar rol
oynayan ve llkenin biiyiik sirketler kesiminde merkezi aktér konumundaki
cok-faaliyetli isletme gruplarinin, hem iktisadi rollerine hem de ¢esitlendirme
stratejilerine yonelik sistematik ve dengeli bir kavrayis liretecektir.

TURKIYE’DE “BUYUK iSLETMELERIN” GELIiSIiMi

Tiirkiye’deki biiyiik sirketler kesimi iki ana oyuncu ile geligsmistir: Tiirkiye
Cumbhuriyeti’nin kurulusundan beri yavas yavas bilyliyen isletme gruplari ile,
bircogu 1930’larin  devletgi politikalarindan 1960’larin  ithal ikamesi
modeline dogru uzanan bir g¢er¢eve iginde hayat bulan kamu iktisadi
tesekkiilleri. Aile sahipligindeki isletme gruplar, diger gelismekte olan
Ulkelerde gozlenene benzer bir uzun-vadeli evrim siireci yasamiglardir.
Ancak, Tiirk isletme gruplarmin uzun vadeli gelisimlerinin hiz1 ve
dinamizmleri, 6zellikle Guney Kore ve diger baz1 Dogu Asya iilkelerindeki
benzerleri ile karsilastirildiginda, tarihsel olarak daha az etkileyici olmustur
(Amsden, 2001). Kamu iktisadi tesekkiillerinin biiyiik boliimii ise, altyapiyla
ilgili postane, demiryollar1 ve elektrik iiretimi ile dagitimi yapan kuruluslar
bir yana, yerli Turk nufusunun 6zellikle sermaye-yogun sektorlerde kendi
isletmelerini yeterince gelistirememis olmasina dayanan 6zgilin bazi iktisadi
kosullara politik bir tepki olarak olusturulmuslardir (Bugra, 1994; Karluk,
1999).

Buylk 0Ozel-sektor kuruluslart Tiirkiye ekonomisinde, ancak II. Diinya
Savagi’ndan sonra 6nemli ve biiyiik bir rol oynamaya baslamistir. Cizelge
1’de verilen 1950’lerdeki iktisadi biiyiikliik ve gelismislik diizeyine iligkin
kiyaslamali rakamlar, biilyiik isletmelerin Tiirk ekonomisine bu tarihlerden
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¢ok daha Once hareket kazandirmis olmasimnin beklenecegine isaret
etmektedir. Tiirkiye’de bugiinkii biiylik isletme gruplarinin birkag¢inin kokleri
1920’lere kadar uzanmakla beraber, biiyilk 6zel sirketlerin bu gecikmeli
gelisi, tilkenin 20. yilizyildaki kalkinma miicadelesinin bir belirtisi olarak
algilanabilir. Yirminci yiizyilin ilk yarisinda Tiirkiye ile kabaca ayni
gelismislik diizeyine sahip olan Japonya’nin 19. yiizyillin sonlarindan
baslayan iktisadi gelismesinde, Tiirkiye’deki ilgisiz is kollarinda faaliyet
gosteren aile isletme gruplarinin benzerleri kilit rol oynamiglardir (Morikawa,
1992). Cizelge 2’nin acikca gosterdigi gibi, Tiirkiye’den ¢ok daha diisiik bir
iktisadi gelismislik diizeyiyle yola ¢ikan Giiney Kore de, 1960’lardan sonraki
“Dogu Asya Mucizesi’'ni” biiylik isletme gruplarina dayanarak
gerceklestirmeyi basarmistir (Kang, 1996; Steers ve digerleri, 1989).

CIZELGE 1. 1950°de Ulkeler Arasinda Goreceli Iktisadi Gelismislik Diizeyi

Milli Gelir

Nufus (1990 milyon Kisi Basina Milli Gelir

(bin) uluslararasi dolar) (1990 uluslararas: dolar)
Tirkiye 21.122 38.408 1.818
Japonya 83.563 160.966 1.926
Giiney Kore 20.846 16.045 770
Hindistan 359.000 222.222 619
Arjantin 17.150 85.524 4,987
Brezilya 53.443 89.342 1.672
Meksika 28.485 67.368 2.365
Yunanistan 7.566 14.489 1.915
Bulgaristan 7.251 11.971 1.651

Kaynak: Maddison (2001) Ek A’dan derlenmistir.

Biiyiik sirketlerin Tiirkiye Cumhuriyeti’nin 1923°te kurulusundan 6nce de
etkin olduklarmi unutmamak gerekir. Ozellikle tarim, gida isleme,
bankacilik, ticaret, madencilik ve demiryollart gibi ¢ogu ya gayri-Muslim
azinliklara ya da Avrupali girisimei kisi ve ailelere, bazilar1 da devlete ait
olan biiyiik isletmeler, Osmanli Imparatorlugu déneminde de ortaya
cikmislardi. Miisliman-Tiirk ¢cogunlugun 6zel sektordeki goreceli yoklugu,
dis-ticaret ayricaliklar1 yoluyla gayri-Miislim girisimcileri daha ¢ok kollayan
kapitiilasyonlar rejimiyle aciklanabilir. Vurgulanmasi gereken bir diger
etken, Tanzimat, yani 1839-1876 yillar1 arasindaki donemin, girisimciligi ve
ticareti ikincil diizeyde gorerek, Miisliman Tiirklere modernlesen kamu
biirokrasisinde cazip is olanaklar1 sunmus olmasidir (Bugra, 1994; Kepenek
ve Yentlirk, 2000; Sahin, 2002). Buna ragmen, devlet tarafindan bazi ¢ok
onemli kamu iktisadi tesekkiilleri hayata gegirilmistir; bunlardan ikisi
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CIZELGE 2. Geligsmekte Olan Ulkelerdeki En Biiyiik Ozel Sanayi
Isletmeleri, 1987

| Satislar ‘ |

) (Milyon

Ulke ABD $) Sanayi Kontrol
1 | Hyundai Kore 25.243 | cok-faaliyetli aile
2 | Samsung Kore 21.053 | cok-faaliyetli aile
3 | Lucky Goldstar Kore 14.422 | cok-faaliyetli aile
4 | Daewoo Kore 13.437 | cok-faaliyetli aile
5 | Barlow Rand Glney Afrika 7.617 | cok-faaliyetli | profesyonel
6 | Sunkyong Kore 6.781 | cok-faaliyetli aile
7 | Tata Grubu Hindistan 4.866 | cok-faaliyetli aile
8 | Kog Holding Turkiye 4.738 | cok-faaliyetli aile
9 | Ssangyong Kore 4.582 | cok-faaliyetli aile
9 | Sabanci Grubu Turkiye 4.582 | cok-faaliyetli aile
10 | Korea Explosives Kore 3.563 | cok-faaliyetli aile
11 | Hyosung Kore 3.257 | cok-faaliyetli aile
12 | De Beers Glney Afrika 3.091 | cok-faaliyetli aile
13 | Formosa Plastics Tayvan 2.955 | cok-faaliyetli aile
14 | Birla Grubu Hindistan 2.932 | cok-faaliyetli aile
15 | Swire Pasific Hong Kong 2.585 | cok-faaliyetli aile
16 | Koor Industries Israil 2.571 | cok-faaliyetli sendika
17 | Jardine Matheson Hong Kong 1.628 | cok-faaliyetli aile
18 | AECI Glney Afrika 1.607 kimya aile
19 | Copersucar Brezilya 1.512 gida koop.
20 | Doosan Kore 1.478 | cok-faaliyetli aile
21 | Sasol Glney Afrika 1.417 kimya devlet
22 | Alfa Meksika 1.380 | cok-faaliyetli aile
23 | Tatung Tayvan 1.248 | elektronik aile
24 | Modi Grubu Hindistan 1.070 | cok-faaliyetli aile
25 | Reliance Inds. Hindistan 1.015 tekstil aile
26 | Hutchison-Whampoa | Hong Kong 994 | cok-faaliyetli aile
27 | Sime Darby Malezya 950 | cok-faaliyetli devlet
28 | RPE Enterprises Hindistan 930 | cok-faaliyetli aile
29 | J.K. Singhania Hindistan 889 | cok-faaliyetli aile
30 | Dong-A Construction | Kore 824 | cok-faaliyetli aile

Kaynak: Amsden ve Hikino (1994) sayfa 118 den alinmugtir.

1862’de kurulan ve amaci tiitlin, tuz ve alkollii i¢ecekler gibi temel emtialarin
tekelci arziyla vergi kazanci saglamak olan TEKEL ile, 1888’de fazlasiyla
ihtiyag duyulan devlet destekli bir kurum olarak modern bankacilik
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hizmetleri sunmaya baslayan T.C. Ziraat Bankasi’dir (Kepenek ve Yentiirk,
2000).

Ulusal bir isadamui sinifi yaratmak Cumhuriyet Dénemi’nin hemen baslardaki
amaclarindan biri olmakla birlikte, bunun oncesi Ittihat ve Terakki’nin
1908’de iktidara gelmesine kadar gitmektedir. Yeni hiikiimetler, gesitli vergi
indirimleri ve muafiyetler sunmus; sanayii makina ve gere¢lerinin ithalatinda
giimriik muafiyetleri koymus; fabrika kuracaklara arazi tahsisi yapmis; ¢ok
cesitli finansal tegvikler saglamis; karl ig alanlarin1 6zel-sektére birakmig ve
0zel-sektor girisimcileriyle ortakliklar kurmustur. Hatta Cumhuriyet’in ilk
yillarinda bazi devlet adamlar1 6zel isletmelerin kurulusunda bizzat yer
almiglardir (Bugra, 1994; Yerasimos, 1977). Diger taraftan toprak sahipleri
sanayi faaliyetlerinin iginde pek fazla yer almamis, sermaye birikimleri yeni
is kurmakta yetersiz kalirken, devlet de eski rejimin simgesel iktisadi kurumu
olan toprak sahiplerinin modern ulusun insaasinda etkin rol almasini
istememistir (Karademir ve digerleri, 2005). Bugiin halen etkin olan 6nde
gelen aile igletme gruplar arasinda sadece Cukurova, Kog¢ ve Sabanci’nin
kokenleri 1920’1lere ve 1930’larm ilk yillara dayanir.

Diinya c¢apinda goriilen ‘Biiyilkk Bunalim’ adiyla da anilan iktisadi
durgunlugu izleyen 1930’larin baslarindan itibaren, devlet¢i politikalara
dogru kayma olmus, bir yandan bir¢ok kamu isletmesi kurulurken bir yandan
da gayri-Miislim isletmelerin tasfiyesi politikalar1 uygulanmistir. Gayri-
Miislim  azmliklarin =~ bir  girisimci  sinifi  olarak  yerleri  yeterince
doldurulamadig: siirece, devletin kendisi bir isletme sahibi ve isleteni gibi
davranmak durumunda kalmistir (Bugra, 1994; Karademir ve digerleri, 2005;
Yerasimos, 1977). Bu kuruluslart nihayetinde 6zel sektére devredilmeleri
beklenebilecek oncu fabrikalar olarak gérmek muimkindir. Ne var ki bu
durum 1980’lerin sonrasina kadar tam olarak gergeklesememistir. Kamu
iktisadi tesekkiilleri i¢inde iki ilging vak’a, sirastyla 1933 ve 1935’te kurulan
Stiimerbank ve Etibank’tir. Esasinda her ikisi de farkli alanlarda endiistriyel
isletmeler kuran ve yoneten birer holding sirketidir; Siimerbank bunu
dokuma, madencilik, seliiloz, seramik ve kimya; Etibank ise enerji ve
madencilik dallarinda gergeklestirmistir. 1950’lerde bu iki bankanin sahibi
olup kontrol ettikleri baz1 bagli-kuruluslar bagimsiz faaliyet gosteren sirketler
halini almis, ya da benzer alanlarda faaliyet gdsteren diger kamu iktisadi
tesekkiilleriyle birlesmiglerdir. 1990’lara  gelindiginde Siimerbank ve
Etibank’in kendileri ve bagli-kuruluslar1 biiyiikk 6lglide Ozellestirilecektir
(Karluk, 1999).

Ozel kesimi destekleyen sanayi politikalar1 6zellikle 1950’lerin Demokrat
Parti doneminde yeniden yiiriirliige konmustur. Bu durum, bugiiniin biiylik
Ozel sirketlerinin bircogunun temelinin neden bu donemde atildigini da
aciklamaktadir. Ozel isletmeler, ozellikle de belirli bir aileye ait biiyiik
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isletme gruplari, gecikmeli de olsa, bu donemden itibaren Tiirkiye nin
iktisadi sahnesinde O6nemli bir rol oynamaya baslamiglardir. Eczacibasi,
Borusan, Yasar ve Anadolu gibi bazi isletme gruplarinin temelleri daha
onceki yillarda atilmis olmasina ragmen, iktisadi varliklarim 1950’lerde
baslayan iiriin ¢esitlendirmesiyle derece derece arttirmiglardir. Zorlu, Sanko,
Ciner ve Fiba gibi 1980’lerden sonra grup formunda yapilanacak olanlar ise,
oncekilerle ¢ok daha farkli bir makro-iktisadi ve politik ortam i¢inde rekabete
girmislerdir. Bu arada, sanayilesme kaygisiyla 1950’ler ve sonrasinda da ¢ok
sayida onemli kamu iktisadi tesekkiiliiniin kurulusu gergeklesmistir. Ornegin,
dis tilkelerden ham petrol temini igin 1954°te Turkiye Petrolleri Anonim
Ortakligi; biiyiik-6lgekli petrokimya endiistrisini baglatmak iizere 1965°te
Petkim ve 1980’lerde bagkalari kurulmustur (Bugra, 1994; Karluk, 1999;
Yaprak ve digerleri, 2007).

TURKIYE’NIN BUYUK iSLETMELER KESIMINDE iSLETME
GRUPLARI

Bugiiniin Tiirkiye’sindeki biiyiik sirketler kesiminin kapsaml: listesi Cizelge
3’te sunulmaktadir. Cizelge, 2005°teki en biiylik 50 iktisadi birimi g¢alisan
say1s1 agisindan siralayarak, ayni zamanda, ¢ok-faaliyetli isletme gruplar ile
kamu iktisadi tesekkillerinin goreli 6nemini de gdz Onune sermektedir.
Biiyiiklik gostergesi olarak c¢alisan sayisinin  segilmesi, emek-yogun
sektorlerin ve muhtemelen kamu iktisadi tesekkiillerinin gergekte oldugundan
daha yiiksek oranda temsil edilmesine yol agmis olabilir. Ancak, ayn1 amacla
gelismis tlkelerde yaygin bi¢imde kullanilan satis ve varliklar gibi diger
gostergelerin de eksik veri ve/ veya konsolide satig ve varliklarin ¢ifte sayimi
gibi kendine has sorunlar1 mevcuttur. Bunun nedeni, aile tarafindan kontrol
edilen isletme gruplarmin ¢ogunda oldugu gibi, Tiirk gruplarinin da capraz
miilkiyet, piramit yap1 ve grup ici sirketler arasi satiglar tiiriinden 6zelliklere
sahip olmalaridir. Ote yandan, kamu iktisadi tesekkiilleri calisan sayilarmi
beyan etmeleri nedeniyle iyi bir sekilde temsil edilmis olurken, calisan
sayilarin1 yayinlamayan birka¢ 6zel isletme grubu gozden kagmis olabilir.
Tim bu yetersizliklerine ragmen Cizelge 3, sanayi yaninda, tarim,
madencilik ve hizmetler gibi imalat dis1 sektorlerdeki 6zel sektor isletmeleri
ve gruplart ile kamu iktisadi tesekkiillerini de kapsamasi nedeniyle,
Turkiye’deki blyuk-isletme birimleri {izerine yapilmis en kapsamli ve
dengeli gosterimdir.

Cizelge 3, gercekten de Tiirkiye’deki biiylik sirketler kesiminin temel
Ozelliklerini gostermektedir: farkli is kollarinda faaliyet siirdiiren isletme
gruplarimin giicli varligi ve kamu iktisadi tesekkiillerinin halen devam eden
miras1 ile sekillenen iki ayakli rejim. Bu yoniiyle Tiirkiye, gelismekte olan
ilkeleri sanayilesmis iilkelerden ayiran temel Ozellikleri paylagsmaktadir
(Amsden ve Hikino, 1994; Hikino ve Amsden, 1994; Chandler, Amatori ve



CIZELGE 3. Tiirkiye’deki En Biiyiik 50 iktisadi Aktor, 2005

Sira | Grup/isletme Adi Kurulus | Calisan | TUr ’ Mulkiyet is Alanlar
Yih Sayisi
1 Kog Grubu 1926 81.926 Aile IG Kog ailesi Cok-faaliyetli
2 Tirk Telekom 1995 51.737 Yabanct Saudi Oger, Suudi Telekominikasyon
(1840) Avrabistan ve Telecom
Italia, talya

3 Sabanci Grubu 1932 45.000 Aile IG Sabanci ailesi Cok-faaliyetli

4 TCDD? 1856 | 39.000 | Devlet Devlet Demiryollari

5 Zorlu Grubu 1953 31.509 Aile IG Zorlu ailesi Cok-faaliyetli

6 TEDAS 1993 31.256 Devlet Devlet Elektrik dagitim

(1935)
7 PTT 1840 30.088 Devlet Devlet Posta ve finansal hizmetler
8 Oyak Grubu 1961 30.000 Askeri IG Silahli kuvvetler Cok-faaliyetli
emeklilik fonu

9 Cukurova Grubu 1923 26.500 Aile IG Karamehmet ailesi Cok-faaliyetli

10 Ulker Grubu 1944 | 23500 | AileiG Ulker ailesi Cok-faaliyetli

11 T.C. Ziraat Bankasi 1863 20.373 Devlet Devlet Kapsamli bankacilik
hizmetleri,

12 TEKEL A.S. 1862 17.728 Devlet Devlet Tatln thtln dranleri, alkolli
ve alkolsiiz icecekler, tuz,
kibrit, cay, kahve

13 Is Bankas1 Grubu 1924 17.111 Calisan ve | T.IsBankasi A.S. Cok-faaliyetli

politik parti | calisan fonu, CHP
iG (Cumhuriyet Halk
Partisi)
14 Dogus Grubu 1951 16.450 Aile IG Sahenk ailesi Cok-faaliyetli
15 Turkiye Seker 1925 16.445 Devlet Devlet Seker isletme, endiistriyel
Fabrikalar1 A.S. makine, endustriyel alkol
16 Anadolu Grubu 1949 14.841 | Aile IG Yazict ve Ozilhan Cok-faaliyetli

aileleri




17 Sanko Grubu 1966 14.000 Aile IG Konukoglu ailesi Cok-faaliyetli
18 Ciner Grubu 1978 13.600 Aile IG Ciner Ailesi Cok-faaliyetli
19 Tiirkiye Tagkomiirii 1848 13.347 Devlet Devlet Komiir madenciligi
Kurumu
20 Tefken Grubu 1956 12.500 Aile IG Akgagllar, Berker ve Cok-faaliyetli
Gokyigit aileleri
21 Turkiye Kémir 1957 12.268 Devlet Devlet Komiir madenciligi,
Isletmeleri Kurumu (1937) madencilik makine, liman
isletme laboratuar hizmetleri
22 Sahinler Grubu 1982 12.000 Aile IG Sahin ailesi Cok-faaliyetli
23 Dogan Grubu 1950 11.666 Aile IG Dogan ailesi Cok-faaliyetli
24 THY 1933 11.121 Devlet Devlet Havacilik, teknik hizmetler
25 Boydak Grubu 1957 11.100 Aile IG Boydak ailesi Cok-faaliyetli
26 T. Halk Bankast1 1933 10.509 Devlet Devlet Kapsamli bankacilik
hizmetleri, sigortacilik
27 EUAS Elektrik 2001 10.324 Devlet Devlet Elektrik Gretimi
Uretim A.S. (1935)
28 Cay Isletmeleri 1971 9.586 Devlet Devlet Cay isleme, gida
(1938)
29 Fiba Grubu 1987 | 8.599 Aile IG Ozyegin ailesi Cok-faaliyetli
30 Eczacibasi Grubu 1942 8.300 Aile IG Eczacibasi ailesi Cok-faaliyetli
31 TRT 1964 8.000 Devlet Devlet Televizyon, radyo
32 T. Vakiflar Bankasi 1954 7.164 Devlet Devlet Bankacilik hizmetleri,
sigortacilik
33 Yasar Grubu 1945 7.000 Aile IG Yasar ailesi Cok-faaliyetli
34 Devlet Hava Meydan | 1933 6.884 Devlet Devlet Havalimani hizmetleri
Isletmesi
35 Alarko Grubu 1954 6.400 Aile IG Alaton ve Garih Cok-faaliyetli
aileleri
36 Makine ve Kimya 1923 6.508 Devlet Devlet Askeri silahlar ve sistemler

Endustrisi




37 BIM Birlesik 1995 6.383 Aile Topbas ve Khereji Zincir Magaza
Magazalar A.S. aileleri
38 Profilo Grubu 1954 6.000 Aile IG Kamhi ailesi Zincir magaza
39 Enka Grubu? 1957 5.000 Aile IG Tara ve Gllgelik Cok-faaliyetli
aileleri
40 Giiris Grubu 1958 | 5.000 Aile IG Yamantiirk ailesi Cok-faaliyetli
41 Kale Grubu 1957 5.000 Aile IG Bodur ailesi Cok-faaliyetli
42 Metro Grup Turkiye 1990 5.000 Yabanct Metro A.G. Zincir magaza, emlakcilik
43 Nergis Grubu® 1967 4.997 Aile IG Caglar ve Sankaya Cok-faaliyetli
aileleri
44 STFA Grubu® 1938 | 4.736 Aile IG Tiirkes and Akkaya Cok-faaliyetli
aileleri
45 Turkiye Petrolleri 1954 4,746 Devlet Devlet Hidrokarbon arama, sondaj,
Anonim Ortaklig1 kuyu tamamlama ve Gretimi,
dogal gaz depolama, petrol
ticareti ve tagimaciligi
46 Tarim Isletmeleri 1937 4.744 Devlet Devlet Ekin ve hayvan uretimi ve
Genel Miidiirligi ilgili faaliyetler
47 Borusan Grubu 1944 4.500 Aile IG Kocabiyik ailesi Cok-faaliyetli
48 Celebi Grubu 1958 4.500 Aile IG Celebioglu ailesi Cok-faaliyetli
49 Sodexho Toplu 1992 4.500 Yabanct Sodexho (Fransa) Gida ve isletme hizmetleri
Yemek ve Servis A.S.
50 Kibar Grubu 1972 4.500 Aile IG Kibar ailesi Cok-faaliyetli

L Calisan sayist 2004 ¢ aittir.
2 Caligan sayis1 2001 ¢ aittir.

8 Grubun tamamina ait veri olmadigindan iki en biiyiik grup isletmesinin, Sifas ve Yesim’in toplam ¢alisan sayilar1 verilmistir.

4 Grubun tamamina ait veri olmadigindan en biiyiik grup isletmesi olan Sofra’nin ¢alisan sayis1 verilmistir.

Not: IG ‘igletme grubu’nu ifade eder. ilgili isletmelerin ayrilma ve bolinmelerle ortaya gikmasi séz konusu oldugundan ilk isletmenin kurulus yih parantez iginde

belirtilmistir.

Bu ¢izelge, A. Melih Colpan, Takashi Hikino, Y1lmaz Karakas ve Barig Tan’m yardimlariyla Asli M. Colpan tarafindan g¢esitli kaynaklardan derlenmistir. Calhismada yer alan
isletme gruplary/ isletmeler su sekilde belirlenmistir: istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda listelenmis en az iki sirketi olan isletme gruplar;; Bagimsiz yada bir isletme
grubuna ait Istanbul Sanayi Odas’min satislar, varliklar ve galisanlar agisindan yilin en biiyiik sanayi sirketleri listesinde yer alan ilk 100 sirket (Eger sirket bir isletme
grubuna bagli ise isletme grubunun ad: verilmistir.); Capital 500’tin imalat-dis1 sektorler boliimiinde yer alan biitiin firmalar; Sahipleri Ekonomist Dergisi’nin 2005 yili
Tiirkiye'nin En Zengin 50 Kisisi listesinde 500 milyon dolardan daha fazla servete sahip olan isletmeler; Kamusal hizmet verenler disinda kalan biitiin kamu iktisadi
tesekiilleri; Tirkiye Bankalar Birligi’nce listelenmis biitiin bankalar.
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Hikino, 1997). Bu gibi cok-faaliyetli isletme gruplarinin bir¢cok gelismekte
olan tilkedeki varligi son donemlerde gokga ilgi goren bir konudur. Bu ilginin
kismi nedeni, sézii edilen iktisadi aktoriin bir yanda Giiney Kore ve Malezya
gibi dinamik ekonomilerin endiistriyel gelisiminde lokomotif gorevini
iistlenmesi, bir yanda da aile hanedanlarinin bu {ilkelerin hem politik hem de
iktisadi giindemi {izerindeki gii¢lii etkilerine yonelik elestirilerdir (Chang,
2005; Khanna ve Yafeh, 2006). Gelismekte olan iilkelerin bircogunda devlet,
ulagim hizmetleri, enerji iiretimi ve aktarimm gibi altyapiya iliskin sektorler ile
ucuz ham madde saglamay1 amaglayan demir, gelik ve petrol aritimi gibi ara
madde Ureticisi 0Olgek-yogun imalat sektorlerinde, bliyiik iiretim tesisleri
kurup isletmek zorunda kalmustir. Kiglk-olgekli 6zel sirketlerin tipik
temsilcisi olarak bilinen Tayvan ekonomisinde bile, temel drneklerini demir
ve ¢elik, petrol aritimi ve petro-kimyasallarin olusturdugu bu gibi alanlar,
devlet tekellerinin egemenligi altindadir (Hsueh ve digerleri, 2001).

Hepsinden onemlisi, Cizelge 3’e gore, farkli is kollarinda faaliyet gosteren
isletme gruplari, Tirkiye’nin en bilylik isletmeleri olarak ¢ok kritik bir
iktisadi rol oynamaktadirlar. Listedeki 50 iktisadi aktorden 28 tanesini bu
gibi isletme gruplari olustururken, en biiyiik bes aktoriin {i¢li yine isletme
gruplaridir. Geri kalan 22 is biriminden 18’1 kamu iktisadi tesekkiilleridir.
Tiirk ailelerin sahip oldugu biiyiik 6zel-sektdr kuruluslarindan sadece BIM’in
odaklanmig faaliyetleri mevcut iken, diger 26 tanesinin tamami isletme
gruplaridir. Silahli Kuvvetler mensuplarinin emeklilik ve yardimlasma
fonuna ait olan OYAK ile ¢alisanlarinin olusturdugu fon yaninda siyasal bir
partiye ait olan Is Bankasi da isletme grubu seklinde tesekkiil etmislerdir.
Cizelge 4, istihdam yaratma agisindan isletme gruplarinin, bu 50 iktisadi
birimin yaklagik % 57’sini olusturduguna isaret etmektedir. Kamu iktisadi
tesekkiilleri, 1980’lerden beri siiregelen Ozellestirme dalgasi ile varliklart
giderek azalsa da, toplam calisan sayisindaki % 34’liikk paylarn ile ekonomide
halen ¢ok 6nemli bir role sahiptir. Yabancilarin sahip oldugu isletmeler ise
daha smirli bir rol oynayarak, en biiylik 50 iktisadi birim ig¢inde % 8’lik bir
paya sahip bulunmaktadir.

TURKIYE’DE ISLETME GRUPLARININ BUYUME BiCiMi
OLARAK ILISKIiSiZ CESITLENDIRME

Iliskisiz Cesitlendirme Davramsinin iktisadi Mantig

Birbiriyle iligkisiz {iriin pazarlarina girerek bir ¢esitlendirme modeli olusturan
isletme gruplari, Tirkiye’deki biiyilik sirketler kesiminin merkezi unsuru
olmaya devam etmektedir. Ginumiz Turkiye ekonomisinde, bu biyime
modeli, kamu iktisadi tesekkiillerinin benimsedigi iiriin odakli biiyiime ile
tam bir tezat olusturmaktadir. Kamu tesekkiilleri yasal olarak kendileri i¢in
belirlenmis alanlarda yogunlagsmaya mecbur birakilmis veya 1980°lerin
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baslarindan bu yana popiilist politik baskilar altinda belli endiistri alanlariyla
kisitlanmiglardir. Isletme gruplarinin ise, sadece kendi sahipliklerinde olan
teknolojiye ve rekabet¢i bilgiye sahip olmadiklari iiriin ve endiistrilere
girisleri ve bu yolla olusturduklar farkli model, dikkatli ve sistematik bir
incelemeyi gerektirmektedir.

CIZELGE 4. Tiirkiye’deki Iktisadi Aktorlerin Onem Diizeyi, 2005

iktisadi birim Caligan sayisi
‘ Toplam say1 Oran (%)

En biyik birim 81.926 10,72
En biylk 5 birim 249.172 32,62
En biyuk 10 birim 367.016 48,04
Aile isletme gruplari 389.124 50,94
Tiim isletme gruplari 436.235 57,10
Kamu iktisadi igletmeleri 260.091 34,05
Yabanci igletmeler 61.237 8,02
Toplam 50 birim 763.946 100,00

Kaynak: Cizelge 3’ten hesaplanmustir.

Firmalara kaynak-tabanli bakis agisina gore, gelismis tilkelerde biiyiime, tiriin
ve endistriye 6zgl bilgiden kaynaklanan “yetenek-itmesi” modeline dayanir.
Teknolojiye ve diger iiriine-6zgli varliklara iligkin yetenekler, temel isletme
gelisiminin itici gliciinii olusturmakta ve bu gibi varliklara sahip firmalarin
rekabet avantaji yaratmada bunlardan yararlanmasi beklenmektedir
(Chandler, 1990; Colpan ve Hikino, 2005).

Ote yandan, rekabet avantaji yaratan iiriine-6zgii i¢ kaynaklarin ve
yeteneklerin yoklugu nedeniyle, gelismekte olan iilkelerde giidiileme araci
“firsat-gekimi”dir. Burada, digsal biiyiime ve kar olanaklari, sirketler ve
gruplar icin, alisilagelmis is alanlariyla sadece uzaktan ilgili olan sahalara
dahi yatirim yapmak i¢in gerekli temel motivasyon iglevi goriirler. Bazen,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde, s6z konusu piyasa imkanlari devlet
tarafindan yapilan sanayi politikalarinin olusturdugu yapay bir miidahaleyle
ortaya ¢ikar. Bu gibi “devlet-destekli” isleyis, serbest piyasa politikalarina
ragmen, Tirkiye’de glinlimiize kadar dikkat c¢ekici bir sekilde etkili olmustur
(Bugra, 1994).

Yaygin kabul goren iktisat temelli bir bakis agisina gore, gelismekte olan
iilkelerde, irin ve finans piyasalari aksak ya da halen gelismekte
oldugundan, iliskisiz bir {riin portfoyli yoluyla biiyiime secenegini
benimseyen isletme gruplart rekabet avantajina sahip olacaklardir. Bu
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gruplar, firsatgr bir bicimde, karsilanmayan taleplere veya biiylime
olasiliklarina yanit verirler (Khanna ve Palepu, 2000; Khanna ve Yafeh,
2007). Bunun sebebi, piyasadaki aksakliklarin girisimciye rekabetci
piyasalarda belirlenen normal diizeyin iizerinde bir kér marj1 getirmesidir.

Teknoloji ve diger {iirline-6zgii varliklar agisindan rekabet avantajindaki
belirgin eksiklik ise, rekabet imkani saglayabilecek kaynaklarin tamamiyla
noksan oldugu anlamima gelmemelidir. icerigi ve bi¢imi farkli olabilir, ancak,
sitketler ve gruplar gelismekte olan iilkelerin iktisadi kosullarinda
yararlanilabilecek rekabet¢i yetenekler biriktirebilirler. Bu gibi yetenekler,
teknoloji ve bilgi kaynaklarina ulasma, 6zellikle ithal edilen teknoloji ve
bilgiye iliskin proje yonetimi, finansal kaynaklar bulma ve kullanma, yerel
veya uluslararasi pazarlarda pazarlama ve dagitim ve genel olarak
faaliyetlerin y0netimi tiiriinden ¢esitli islevsel varliklar1 igeriyor olabilir
(Guillén, 2000; Kock ve Guillén, 2001). Tek tek isletme gruplar bu iglevlere
iliskin rekabetci kaynaklarini gelistirip biriktirmeye basladiklarinda, aym
kaynak ve yetenekleri daha da zenginlesecek bigimde kendi avantajlar
dogrultusunda pespese kullanabilirler. Bu yolla artan getiri, isletme
gruplarinin dayanikliligi ve dinamizmini saglayan temel unsurlardan biridir.

Dolayisiyla, Cizelge 5’te de goriildigii lizere, Tiirkiye’nin yasadigi somut
deneyimde is diinyasina ne sekilde girmis olurlarsa olsunlar, isletme gruplari,
uzun vadede genisletilmis endiistri portfoyleri sergiler hale gelmislerdir.
Eklenmelidir ki, Tiirkiye’de devlet miidahalesinin beklenmedik sekillerdeki
degisiminden kaynaklanan belirsizlik, isletme gruplarinin olusumunu ayrica
tesvik etmistir. Bunda farkli hiikiimetler arasinda ve hatta ayni hiikiimetin
tutarli olmayan, muglak iktisadi politikalarin énemli rolii olmustur (Bugra,
1994; Bugra ve Usdiken, 1995; Ozen, 2003). Oyle ki, bu gruplar ilk
faaliyetlerinin ¢ok 6tesinde genis bir yelpaze olusturan alanlara dogru firsatci
bir bicimde evrilmislerdir. Aslen bir ila¢ firmasi olarak kurulan Eczacibasi
Grubu bu duruma giizel bir 6rnektir. Gelismis iilkelerdeki diger baslica ilag
firmalarmin geleneksel olarak uyguladiklart sanayi-odakli ve Ar-Ge
yonelimli modellerden farkli olarak Eczacibasi, Tiirkiye’de Ko¢ Grubu’nun
onciliik ettigi iliskisiz ¢esitlendirmeye ¢ok benzer bir gelisme yolu izlemistir.
Esasen 1952°de ilk modern ila¢ fabrikasini kuran Eczacibasi, sonrasinda ikili
bir yol izlemis; ila¢ sanayinde 6nemli bir kurulus haline gelmenin yani sira
endustri portfoylnd, kagit trtnleri, yapt malzemeleri, yatirim bankaciligi,
sigorta, islenmis metal driinleri, kozmetik, emlak ve bilgi teknolojisi
hizmetlerini de kapsayacak sekilde genisletmistir.



CIZELGE 5. Tiirkiye’deki 50 En Biiyiik iktisadi Aktériin Odaklanma ve Cesitlendirme Stratejileri

Q 0 1 T 7 7T 5 5 6 6 7
A F Madencilik Imalat C | Toptancilik H |T Finansal Emlak
12 slto1 11 1 fto11 11 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3 |4 4 a5 5 5 66 6 6 6 6 6 |7 7 7
1 Kog Grubu AIG x X X X X X X X X X x x [x x x x X x X |x x x X
2 Tirk Telekom Yabanci x
3 Sabanci Grubu AIG X ox o x x X x o x x x x |x X x x x x Ixox o« x
4 Tcop ! Devlet x
5 Zorlu Grubu AIG x x XX x x X ox x xooxoox Ixooxox x
6 TEDAS Devlet x
7 PTT Devlet x|x
8 Oyak Grubu Askeri IG x x x X x x x x Ixox xox fxoxox x
9 Cukurova Grubu AlG x X XX X X X X X x |x x X X x Ixox o ox X
10 Ulker Grubu AIG x x x x X x x o ox |x x x
11 T.C.Ziraat Bankast Devlet X x x
12 TEKELAS. Devlet X x
13 iy Bankast Grubu C.PIG x x X ox x x xox |xoxoox x
14 Dogus Grubu AIG x x x[x X x X x x ox ox fx ox
15 Tiirkiye Seker Fabrikalan ~ A.S Devlet X x x
16 Anadolu Grubu AIG x X x x x X x x x x x
17 Sanko Grubu AIG x x x x x x x x |xox x x X x
18 Ciner Grubu AIG x x x x X x x x x x x x
19 Tiirkiye Taskomiiri Kurumu Devlet x x x x
20 Tekfen Grubu AIG x x x x X x x x x x x x |x
21 Trkiye Kémir isletmeleri Kurumu Devlet x
22 Sahinler Grubu AlG X x x x XX x x x x
23 Dogan Grubu AlG x x x x x X x ox x X x x
24 THY Devlet x
25 Boydak Grubu AIG x x x x X x x XX % x
26 T.Halk Bankast Devlet X x x
27 EUAS Elektrik Uretim Devlet x
28 Cay Isletmeleri Devlet x
29 Fiba Grubu AIG x X x X x xoxox |x
30 Eczacibasi Grubu AIG x x x x x X x xoxox |x x
31 TRT Devlet
32 T.C. Vakiflar Bankasi Devlet X oxox
33 Yagar Grubu AIG x x x x x x x x x x x
34 Devlet Hava Meydanlar Devlet M
35 Alarko Grubu AIG X x x x X x x x
36  Makina ve Kimya Endstrisi Devlet x X x
37  BIM Birlesik Magazalar  A.S. Aile x
38 Profilo Grubu AIG x x X x x x x XX x x x x
39 EnkaGrubu 2 AlG X x x x X x x
40 Giiris Grubu AlG X x x x x x x x x
41 Kale Grubu AIG x x x x xoxox|x X x x
42 Metro Grup Tirkiye Yabanci x x
43 Nergis Grubu* AlG X x X X x % X x x
44 STFAGrubu* AIG x x x x x ox x |x x
45 Tirkiye Petrolleri A.O. Devlet x x
46 Tanm Isletmeleri G.M. Devlet x
47 Borusan Grubu AIG X x X x X x
48 Gelebi Grubu AIG x |x X X
49 Sodexho A.S. Yabanei x
50 _Kibar Grubu AIG x x X x x x x X x x X x

Not: Uluslararasi Standart Sanayi Smiflandirmasi’na gore, Cizelge 3’e dayanarak hazirlanmustir.

Kategori 0, Boliim 1: Tarim, aveilik, ve ormancilik, Boliim 5: Balikgilik; Kategori 1, Boliim 10: Madencilik ve tas ocakgiligi, Boliim 15: imalat; Kategori 4, Bolim 40: Elektriz, gaz ve su tedar; :
insaat; Kategori 5, Boliim 50: Toptan ve perakende ticaret, Bélim 55: Otel ve lokantalar; Kategori 6, Boliim 60: Ulastirma, depolama ve haberlesme; Boliim 65: Finansal aracilik; Kategori 7, Boliim 70: Emlak,
kiralama ve isletme faaliyetleri; Kategori 8, Boliim 80: Egitim, Boliim 85: Saglik ve sosyal hizmetler; Kategori 9, Boliim 90: Diger toplumsal hizmetler.
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Cesitlendirmenin Zamanlamas1 Acisindan Iki Stratejik Kategori: Erken
ve Ge¢c Donem Isletme Gruplari

Hem Ulkedeki en buyik iktisadi aktorleri gosteren Cizelge 3’e, hem de
onlarin ¢esitlendirme oriintiilerini 6zetleyen Cizelge 5’e daha yakindan bir
bakis, aile isletme gruplarmin ¢esitlendirme stratejileri agisindan iki stratejik
kategori ya da siniflandirmay1 tanimlamaktadir. Birinci kategori, 192011 ile
1950’11 yillar arasinda kurulmus ve goreli olarak erken bir ddnemde birbiriyle
ilgisiz is kollarma girmis oncii oyuncular1 kapsamaktadir. Burada yer alan
“erken donem” gruplar, Tiirkiye’de 1980’lerin ilk yillarinda baslayan iktisadi
serbestlesme ¢abalar1 6ncesinde de, dort ya da daha fazla 2-haneli ISIC
(Uluslararast Standart Endiistri  Simiflandirmasi) endiistrisinde faaliyet
gbstermis ve ilgisiz ¢esitlendirmeye erken girismis olan isletme gruplaridir.®
Kog, Sabanci, Cukurova ve Yasar bu gruplara ornek verilebilir. Bu
kategorideki isletme gruplarimin kokenleri genelde hiikiimet kontratlan ile
ingaat, perakende ve toptan ticaret veya tekstil gibi diisiik-teknolojili
endiistrilerdedir.  Erken donemdeki biiyime, ya distk-teknolojili
endiistrilerdeki igsel biiyiime ya da yerel bilginin sinirli oldugu modern
endustrilerde, uluslararas1 sirketlerle yapilan lisans anlagmalari ve ortak
girisimlerle saglanmistir. Bu biiyiimede devam eden devlet ihaleleri ve satin
almalarin da katkis1 olmustur.

Iktisadi serbestlesmenin basladig1 1980’lerle birlikte bu isletme gruplar, iig
temel rota izleyerek yeni ve farkli is kollarmna yogun bir giris hareketine
baslamiglardir: i¢-yatirimlar yoluyla organik biiylime; uluslararasi sirketlerle
yapilan lisans anlagmalar1 ve ortakliklar; ve 6zellikle, 6zellestirilen kamu
iktisadi tesekkiillerini veya bagka Tiirk sirketlerini satin alma. Anadolu
Grubu’nun sirastyla McDonalds ve Samsung’la ortakliklar yoluyla gida ve
elektronik sektdrlerine girisi, yabanci sirketlerle kurulan bu baglara 6rnek
teskil etmektedir. Tiirkiye’nin dev petrol aritim sirketi olan Tiipras’in Kog
Grubu’na devri ise, Ozellestirme siirecindeki kamu kuruluslarinin satin
alinmasi yoluyla yeni bir endiistriye girmenin 6rnegi olarak verilebilir.

Isletme gruplarmin ikinci kategorisi, ¢ogunun 1950’ler ve daha sonrasinda
kokenleri bulunmasina ragmen, 1980 Oncesi az g¢esitlendirme gostermis
(dortden az 2-haneli ISIC endiistrileri) ya da hig ¢esitlendirme géstermemis
gruplardan olugsmaktadir. Bu kategorideki isletme gruplart esasen
1980’lerden itibaren genis kapsamli ¢esitlendirme faaliyetlerine girisen “ge¢
donem” igletme gruplaridir. Tekstil, metal isleme, bankacilik ve diger ¢esitli
endistrilerden dogan bu gruplarin yaygin ¢esitlendirme davranislari,

Dért endiistrinin kullanimimin detayl agiklamast i¢in sayfa 41°deki yontem kismina bakiniz.
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1980’lerin serbestlesmis yerel piyasasindaki kér elde etme firsatlar sayesinde
hiz kazanmis goriinmektedir. S6z konusu ge¢ donem isletme gruplarmin
erken donemdekilerle benzer sekilde farkli endiistrilerde faaliyetlere
girismeleri de, organik biiyiime; Tiirk sirketlerinin (6zellikle 6zellestirme
asamasindaki kamu isletmelerinin) satin alinmasi ve uluslararasi sirketlerle
gergeklestirilen ortak girisimler ve ortakliklar yoluyla olmustur. Bu biiylime
stratejilerinin tipik bir temsilcisi, 6ziinde tekstil isiyle ugrasirken, bir Tiirk
elektronik firmasimi satin alarak ileri teknoloji alanina giren ve 1990’larin
Ozellestirme siirecinde devlete ait bir bankay1 satin alarak finans hizmetleri
vermeye baslayan Zorlu Grubu’dur. 1990 yilinda olan diger gelismelere
baska bir 6rnek olan Ciner Grubu, cesitli kamu iktisadi tesekkiillerinin satin
alinmasi yoluyla enerji, madencilik ve turizm sektorlerine girerken; Fiba
Grubu Marks & Spencer’in isim hakkimi alarak giyim perakendeciligine
baslamig; Kibar Grubu ise Giiney Kore menseli Hyundai otomobillerinin
dagitimcist olarak otomotiv sektdriine ilk adimini atmigtir.

PIYASA SERBESTLESTIRMESINDEN ONCE VE SONRA
CESITLENDIRME STRATEJISI

Tiirk isletme gruplarinca benimsenen ¢esitlendirme stratejilerinin isleyisini
belirleyebilmek i¢in sorulmasi gereken temel sorulardan biri, igletme
gruplarinin Gstte bahsi gegen iki kategorisi arasinda gesitlendirmenin derecesi
ve yonil agisindan herhangi bir fark olup olmadigidir. Daha 6nce kurulanlar
ile 1980’lerle birlikte yiikselen igletme gruplarimin hem kendi aralarinda hem
de Dbirbirleriyle olan siddetli rekabet, Tiirk ekonomisinin iktisadi
dinamiklerinin en temel kaynaklarindan biri olmustur. S6z konusu piyasa
serbestlestirmesi Oncesi ve sonrasi gruplar arasi ayrim, bu sebeple, Tiirk
isletme gruplar1 iizerine yapilmakta olan gorgiil arastirmalarda en yaygin
kullanilan ayrim olmaya devam etmektedir (Goksen ve Usdiken, 2001).

Bu tanimlayict donlim noktast 6ncesinde endiistri gesitlendirmesine baglayan
ilk kategorideki isletme gruplarinin, farkli endiistrilere girislerini eszamanli
bir bigcimde hem cesaretlendiren hem de kisitlayan bir iktisadi ortamla
kargilastiklart sOylenebilir. Burada temel bir nokta, o zamanki Tiirk
ekonomisinin {iriin, sermaye, isgiicii ve bilgi agisindan piyasa aksakliklariyla
islemekte oldugudur. Bu durumun iyilestirilmesi ise, ancak cesitli piyasalarin
aksak isleyisindeki kar firsatlarin1 kesfeden 6zel isletmelerin miidahalesiyle
miimkiin olacaktir (Khanna ve Palepu, 2000). Bu “firsat-gekimi” ortamu,
cesitlendirmenin hem derecesini, dolayisiyla, endiistri portfoyiiniin genel
boyutunu, hem de yoniinii, diger bir ifadeyle, faaliyet gosterilecek endiistri
alanlarinin se¢imini giiglii bir sekilde belirler. Bdylece, girisimcilik ruhuna
sahip sirketlerin davranislari, karsilanmamis talep bulduklari {iriin ve hizmet
pazarlarina firsat¢1 ve sistematik olmayan sekilde girme halini almistir.
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Ancak, ciddi piyasa aksakliklar bir bagka tepkiye daha yol agmis, piyasanin
bu aksakliklarin1 gidermek isteyen devlet, hem korumaci sanayi politikalari
yiirtirliige sokmus, hem de kendi miilkiyetinde isletmeler agmay1 ve himaye
etmeyi slirdiirmiistiir. Devletin bu miidahaleciliginin genel refah agisindan
sonuglar bir yana, 6zel sirketlerin devlet destekli olarak yiiriittiikleri iktisadi
faaliyetler tlizerindeki etkisi karmasiktir. 1960’lardan itibaren yiiriirliige
konulan ithal ikameci politikalarn getirdigi koruma semsiyesi ve sanayi
hedeflemesi, ilgili iiriin ve sanayilerde kar elde etme firsatlar1 yaratirken;
kamu iktisadi tesekkiillerinin ekonomide genis bir sekilde yer almalar 6zel
sektor faaliyetlerine agik olan is sahasini bir bakima sinirlandirmistir (Bugra,
1994; Karluk, 1999; Kepenek ve Yentiirk, 2000). Sonugta, piyasanin
aksakliklar1 karsisinda devletin bu tepkileri, 6zel sirketlerin ve gruplarin
sanayi ¢esitlendirmesinin derecesini eszamanli olarak hem genisletmis hem
de daraltmistir. Devlet korumacilifi ve sanayi hedeflemesi o6zel sirket ve
gruplar i¢in yeni alanlara girme firsat1 yaratarak cesitlendirmenin ydniinii de
belirlerken, kamu iktisadi tesekkiillerinin varligi 6zel girisimlerin faaliyet
alanlarimi sikistirict bir etki de yaratabilmistir.

1980’ler sonrasinin goreli olarak serbestlesmis piyasa ortaminda ortaya ¢ikan
ikinci kategorideki isletme gruplar1 ise, tiimiiyle farkli bir c¢evreyle
kargilasmigtir. Kuramsal olarak, iktisadi serbestlesmenin, uzun vadede
ekonomik aktorleri belirli faaliyet alanlarina odaklanmaya zorlayabilecegi
diistiniilse bile; meydana gelen iktisadi rejim degisikliginin yarattigi sokun,
sirketleri ve isletme gruplarimi yogun bi¢imde yeni is kollarina girmeye
cesaretlendirdigi diisiliniilebilir. Gergekten de, devlet tarafindan yiiriitiilen
serbestlestirme ve Ozellestirme hamlesi sayesinde bu isletmelerin iktisadi
faaliyetleri i¢in daha acik bir alan bulduklari agsikardir. Neticede kamu
iktisadi tesekkiillerinin Ozellestirilmesi, sirketler ve isletme gruplar igin
farkl: {irlin ve sanayi piyasalarina yeni giris tesebbiisleri a¢isindan iyi firsatlar
yaratmigtir. Kamu miilkiyeti yerine belirli stratejik endiistriler igin
tasarlanmig sanayi politikalar1 genis 6lgiide yiiriirliige konmus, bu politikalar
yavag yavag bircok isletmenin ve isletme grubunun hedef endiistrilere
yonelmesine Onayak olmustur. 1980’lerin bagindan itibaren politikalarin
giderek yerel piyasalan serbestlestirerek uluslararasi rekabete dogru kaymasi,
kar saglamak agisindan baska bir firsat daha yaratmstir (Onis, 1992; Sahin,
2002). Nitekim biiyiiyen Tiirk pazarin1 hedefleyen uluslararasi sirketlerin
yerel temsilciliklerini alan, ya da daha stratejik olarak, kiiresel bir oyuncuyla
ortak girisimler kuran isletme gruplari, bu politika degisikliginden ve iktisadi
firsattan biiyiik 6l¢iide yararlanmislardir.
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Erken ve Ge¢ Donem isletme Gruplari i¢in Cesitlendirmenin Derecesi ve
Yonu

Yukarida bahsedilen karmasik ve ¢ogu zaman c¢atisan etkiler, farkli
zamanlarda ortaya ¢ikan isletme gruplarmin giristikleri endiistri
¢esitlendirmesinin derecesi ve yoniinii belirleme, diizenleme ve kisitlama
islevi gormiislerdir. Bu tiir etkilerin yol agmis olabilecegi sonuglar1 gorgiil
olarak incelemek gerekmektedir. Burada sunulan incelemede iki temel
mesele iizerinde durulacaktir. ilk soru, isletme gruplarinin iki kategorisi
arasinda cesitlendirmenin derecesi agisindan var olabilecek farklar ile
ilgilidir. Ozellikle 1980’lerin basindaki serbestlesme dalgasindan sonra
cesitlendirme faaliyetlerine baslayan “ge¢ donem” gruplar, “erken donem”de
kurulan gruplara kiyasla daha rekabetci, dolayisiyla da, iliskisiz
cesitlendirmeyi pek de tesvik edici olmayan bir iktisadi ¢evre ile yiiz yiize
gelmiglerdir. Ge¢ donemde ortaya c¢ikmis bu gruplar; piyasadaki
serbestlesmenin yarattig1 kar firsatlarina ragmen, bu firsatlar1 degerlendirip,
farkli is sahalarina yayilmayr miimkiin kilacak ic¢sel kaynak ve
yeteneklerindeki birikim agisindan da erken donem gruplara kiyasla
dezavantajli bir konumdadir. Neticede, ge¢c donem gruplarin, erken donem
gruplara kiyasla daha sinirli endiistri gruplarinda gesitlendirme gosterecekleri
diistintilebilinir. Ancak bir yandan da ge¢ dénemde kurulanlarla erken dénem
isletme gruplarn arasindaki rekabetci miicadele gdz Oniine alindiginda; gec
donem gruplari, gok-faaliyetli gruplarin egemen oldugu oligopolistik ortamda
yerlerini giivenceye almak igin, yogun bir gesitlendirme ve erken donem
rakipleri yakalama gereksinimi duyacaklardir. Bu baglamda, bu c¢alismada
ayrt donemlerde ortaya c¢ikan igletme gruplarinin cgesitlendirme dereceleri
arasindaki fark incelenip, Goksen ve Usdiken’in (2001) &nceki bir
arastirmasi giincellenecektir.

Ikinci soru, isletme gruplarmin faaliyetlerini ne yonlerde gesitlendirdikleriyle
ilgilidir. Rekabetci kaynak ve yetenekler agisindan mevcut eksikliklerinden
otiirti, ge¢ dénem gruplarin erken donemde kurulanlarla bire-bir rekabetten
kag¢inmak i¢in, farkli bir Grlin ve sanayi portfoyl secmeleri beklenmelidir.
Geg donem gruplar, 6zellikle, halihazirda var olan gruplarin hakim oldugu
sermaye-yogun imalat sektdrlerine girmek i¢in genis yatirimlar yapmaya
fazla istekli olmayacak, bunu yapmada kendileri icin &zendirici bir taraf
bulamayacaklardir. Ote yandan, erken donem gruplarm, ithal ikameci
modelin avantajlarindan yararlanip, islerini devlet¢e korunan ya da belirlenen
imalat sektdrlerinde  genisletmis olacaklar1  diisiiniilebilinir.  Imalat
sanayindeki mevcut konumlarini saglama alan bu gruplardan sonra gelen geg
donem gruplar ise, bu sebeple, kendilerini oligopolist oyuncular olarak kabul
ettirmek icin yiiksek giris engelleriyle kars1 karsiya kalacaklardir. Diger bir
yandan da, korumaciliktan gelen devlet destekli tesvikler yavas yavas
yiiriirlilkten kalkmustir. fhracata dayali biiyiime rejimi, yeni sanayi



Isletme Gruplarinin iktisadi Rolii ve 41
Cesitlendirme Stratejileri

hedeflemesi bicimleri getirirken, ortaya ¢ikan iiretim artig1 daha 6nce kurulan
mevcut tesislerin kapasite kullanimlarinin arttirilmasiyla saglanmistir. Bunun
nedeni, Tlrkiye ekonomisinin 1980’lerdeki istikrarsiz ve belirsiz ortaminda
iretim kapasitesinde genis kapsamli sabit yatirimlar yapmamanin daha
gegerli hale gelmis olmasidir (Kepenek ve Yentiirk, 2000; Sahin, 2002).
Finansal serbestlesmenin 1989’dan sonra genislemesiyle birlikte yasanan
makro iktisadi gelismeler de, imalat sektdriinde ilave yatirimlari olumsuz
sekilde etkilemistir. S6z konusu baglica gelismeler faiz oranlarindaki sert
yiikselis; siirekli yiiksek enflasyon; Tiirk Lira’sinin deger kazanmasi; mali
sikilagtirma sonucunda altyapiya harcanan kamu yatirimlarinin tirpanlanmast
ve azalan ihracat tesvikleri olmustur (Kepenek ve Yentiirk, 2000; Sahin,
2002).

Finansin da dahil oldugu hizmet sektoriine baktigimizda ise, hem erken hem
de ge¢ donem isletme gruplari bu sektorleri goreceli olarak blyumenin
merkezi olarak goriip bu alanlara yoneldiklerinden, iki tip isletme grubu
arasinda girdikleri hizmet alanlar1 agisindan 6nemli farklar beklenmemelidir.
Sanayilesme Tiirkiye ekonomisine niifuz ettikge iktisadi faaliyetlerinin
agirhigr genel resim iginde goreceli olarak imalattan hizmetlere dogru
kaymustir. Hizmet sektoriine yapilan yatirimlarin ekonomideki toplam orani
1980’lerin basinda % 45’ler civarinda iken, 1990’larin sonuna gelindiginde
yaklagik % 70’lere ¢ikmustir (Kepenek ve Yentirk, 2000). Hizmet sektériniin
merkezi ekonomik sektor olmaya baslamasi akimi ise, bu sektdrdeki biitiin
iktisadi aktorler i¢cin daha fazla kar firsati yaratmistir. Neticede, hem erken
hem de ge¢ donem gruplarin hizmet sektorlerine girerek bu firsatlardan
yararlanmalar1 beklenir. Sonug¢ olarak baktigimizda, imalat sektoriindeki
cesitlendirmede goriilecek farklar, erken donem isletme gruplar1 ile geg
donem isletme gruplariin faaliyet portfoylerindeki farkliligi dogurmalidir.

Iki farkli isletme grubu tipi arasindaki bu benzesme ve farklilasmayi
saptamaya calisirken, bir yandan da kamu iktisadi tesekkiilleri ile olan bir
karsilastirma iizerinde de duruluyor olacaktir. Bunun nedeni, kamu iktisadi
tesekkiillerinin varsayilan sinirli endiistri portfoyii yapilar1 sebebiyle, iki
isletme grubu siniflandirmasinin her biri tarafindan benimsenen ¢esitlendirme
davranigint karsilastirmak ve vurgulamak igin sabit bir referans noktasi
sunmasidir.

CESITLENDIRME STRATEJISININ ISTATISTIKSEL ANALIZi
Veriler ve Yéntem
Analizler igin kullanilan veriler, Cizelge 3’te listelenmis Tiirkiye’nin en

biiyiik 50 iktisadi aktorii icinde yer alan 28 isletme grubu ve 18 kamu iktisadi
tesekkiiliinden olusmaktadir. Veriler biiyiik oranda igletmelerden elde edilen
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kaynaklar ile Istanbul Ticaret Odasi’nin sagladigi dokiimanlardan ve ilgili
isletmelerin yillik raporlar1 ile internet sayfalarinda yer alan bilgilerden
derlenmistir.

Bu caligsmada, ¢esitlendirme kategorilerini belirlemede Uluslararasi Standart
Endiistri Smiflandirmasi (ISIC) kullanilmaktadir. Her isletme grubu/kamu
iktisadi tesekkiilii icin cesitlendirmenin derecesi, ISIC siiflandirmasinin 2-
haneli  diizeyinde isletme  grubunun/kamu iktisadi tesekkiilliniin
faaliyetlerinin toplam sayistyla Ol¢iilmekte iken, ¢esitlendirmenin yonii ikili
degiskenlerle ifade edilmektedir (Lubatkin ve digerleri, 1993; Kim ve Lee,
2007)%. Bu ikili degisken, isletme grubunun/kamu iktisadi tesekkiiliiniin
belirli bir 2-haneli endiistride faaliyetleri varsa 1; yoksa 0 degerini
almaktadir. Analizlerde, madencilik, imalat ve finans gibi daha genis endiistri
smiflandirmalart ~ kullanildiginda, bu  kategorilerdeki  2-haneli  ISIC
faaliyetlerinin toplam sayis1 dikkate alinmistir.

Isletme gruplarmin kurulus zamanlar1, 1980 dncesiyle sonrasim ayirt edecek
sekilde bir kukla degiskenle belirlenmistir. Bu ayrimla, 1980 yilindan &nce
dort veya daha fazla 2-haneli ISIC endustrisinde faaliyeti olan gruplar erken
donem, 1980’den sonra kurulan ya da iligkisiz cesitlendirme stratejisini bu
tarihten sonra benimseyen gruplar ise ge¢ donem olarak siniflandirilmiglardir.
Endiistri sayisinin dort olarak secilmesinin nedeni, gorgiil olarak iig
endiistriye kadar olan faaliyet ¢esitlendirmesinin iligkili ¢esitlendirme olarak
da temsil edilebilecek olmasidir. Bu durumun tipik 6rnekleri finansal aracilik
(ISIC 65), sigortacilik ve emeklilik fonlar1 (ISIC 66) ve ilave finansal aracilik
hizmetleri (ISIC 67); veya makina ve techizat (ISIC 29), elektrikli makina ve
gerecler (ISIC 31) ve radyo, televizyon ve iletisim ara¢ ve gerecleri’dir (ISIC
32).

Isletme grubunun/kamu iktisadi tesekkiiliiniin yasi ve biiyiikliigii kontrol
degiskeni olarak kullanilmaktadir. Bunlarin dahil edilmesinin nedeni, diger
etmenler esit oldugunda, ¢esitlendirme davranisini tayin eden i¢sel kaynaklari
ve yetenekleri etkileyebilecek olmalaridir. Yas degiskeni, sirketin yasal
konumunda ve isminde meydana gelen degisiklikler dikkate alinmaksizin, ilk
isin kurulup faaliyete basladig1 yil temel alinarak hesaplanmustir. Ozellikle
stk stk yeniden yapilandirmalar, sirket bolinmeleri ve pargalanmalar
yasayan kamu iktisadi tesekkiilleri i¢in bu yaklagim sorun yaratabilmektedir.
Bu gibi durumlarda, s6z konusu sirketin orgiitsel anlamda ilk kuruldugu yil
secilmis, Cizelge 3’te bu sekilde bir gésterim sunulmustur. Biytklik ise
calisan sayisi olarak dlgilmiistir.

2 Lubatkin ve digerleri (1993), Rumelt’in kategorilerinden ve Herfindahl endeksi gibi her ig kolunun
toplam faaliyetler igindeki paymn: goze alan agirlikli olgiilerden elden edilen verilerin, bu ¢aligmada da
kullanilan agirlik kullanmadan sayma islemiyle elde edilen sonuglarla kabul edilebilir sekilde ortiistiigiini
gostermislerdir.



Isletme Gruplarinin iktisadi Rolii ve 43
Cesitlendirme Stratejileri

Cesitlendirme davranisi agisindan isletme gruplarimin iki alt kategorisi ile
kamu iktisadi tesekkiilleri arasindaki farklar1 ortaya koyabilmek igin,
gruplarin ¢esitlendirmelerinin derecesi ve yonii arasinda anlamli ortalama
farklarina bakan varyans analizi (ANOVA) ve coklu karsilastirmalar i¢in
Scheffe  yonteminden  yaralamilmustir.  Regresyon  analizleri  igin
genellestirilmis en kiiglik kareler (GLS) modeli kullanilmustir.

Istatistiksel Sonuclar

Cesitlendirmenin derecesi: Turkiye’deki mevcut en buytk iktisadi
aktorlerin enddistri gesitlendirmelerinin derecesi Cizim 1’de gosterilmektedir.
Cizim, isletme gruplarinin genel olarak ¢ok farkli alanlarda faaliyet
gosterdiklerini acikca gbdz Oniine sermektedir. En sik rastlanan durum 12
farkli 2-haneli ISIC endustrisinde faaliyet gOsteriyor olmaktir. Varsayildig
izere, kamu iktisadi tesekkiillerinin faaliyetleri cogunlukla bir ile ii¢ arasinda
sektore odaklanmistir. Cizim, erken ve ge¢ donem isletme gruplar1 arasinda
¢esitlendirmenin derecesi agisindan bir farka isaret etmemekte, Cizelge 6’da
sunulan varyans analizi sonuglart da boyle bir farkin olmadigim
dogrulamaktadir (Cizelge 6’nin gosterdigi iizere, ¢esitlendirme degiskeni igin
0.209 anlamlilik derecesi bulunmus ve esit ortalamalar Onsavi
reddedilmemistir). Erken ve ge¢ donem igletme gruplari arasinda yasin farkli
olmasi, yapilan tanim itibariyle zaten beklenmektedir. Not edilmesi gereken,
biiyiikliik agisindan da iki alt-grup arasinda fark bulunamadigidir.

Bagka bir varyans analizi testi de, bir biitiin olarak isletme gruplan ile kamu
iktisadi tesekkiilleri arasindaki farklar i¢in uygulanmigtir. Yine Cizelge 6’da
goriilecegi lizere, isletme gruplari ile kamu iktisadi tesekkiillerinin iiriin
cesitlendirme diizeyleri arasinda, yiliksek bir anlamlilik seviyesinde fark
bulunmaktadir. Kamu iktisadi tesekkiilleri isletme gruplarina gore yas
bakimindan daha eskilerken, calisan sayisi agisindan anlamli bir farkilik
gostermemektedirler.

Isletme grubunun kuruldugu doénemin, grubun gesitlendirme derecesi
tizerindeki etkilerinin, yas ve biiyiikliik kontrol edilerek incelendigi
genellestirilmis en kiiciik kareler (GLS) regresyonu analizlerinin sonuglari
Cizelge 7’de sunulmaktadir. Cizelge, ne isletme gruplarmmin kuruldugu
donemle ilgili ikili degiskenin, ne de grup yasinin gesitlendirme derecesi
Uzerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisi olmadigin1 gostermektedir. Bu
sonuglar, Goksen ve Usdiken’in (2001) daha &nceki bulgularini destekler
niteliktedir. Cesitlendirme derecesi lizerine tek anlamli ve olumlu sonug
isletme grubu biiylikligiinden kaynaklanmaktadir. Diger bir degisle, isletme
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grubu ne kadar biiylik ise, grubun gosterdigi cesitlendirme derecesi de o
kadar fazladir.?

CizZiM 1. 50 En Biiyiik iktisadi Birime Ait Endustri Cesitlendirmesinin
Derecesi, 2005
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Kaynak: Cizelge 5’ten hesaplanmustir.

CIZELGE 6. Varyans Analizi: Endistri Cesitlendirmesinin Derecesi

Degisken ‘ Grup ‘ Say1| Ortalama ‘ Std. Sapma ‘ F-istatistigi | Anlamhhk

Cesitlendirme Erken Dénem IG 16 13,500 4,633 1,662 0,209
Geg Donem IG 12 11,500 3,119

Yas Erken Dénem IG 16 60,437 12,623 16,011 0,000
Geg Donem IG 12 40,667 13,357

Caligan sayisi Erken Donem IG 16 18,204 20,435 0,954 0,338
Geg Donem IG 12 12,080 8,215

Cesitlendirme KIT 18 1,944 0,998 116,563 0,000
iG 28 12,642 4,111

Yas KIT 18 80,167 50,182 7,603 0,008
iG 28 51,964 16,139

Calisan sayisi KIT 18 14,449 9.870 0,069 0,794
iG 28 15,580 16,402

KIT: Kamu Iktisadi Tesekiilleri, IG: Isletme Gruplar

3 Cesitlendirme derecesi ile isletme grubunu kamu iktisadi tesekkiilinden ayiran kukla degisken aras1 0.9
derece yiiksek korrelasyon goriildiigiinden, biiyiiklik kontrol edildiginde bile isletme gruplarinin kamu
iktisadi tesekkiillerine kiyasla daha fazla gesitlendirme gosterdiklerini teyit amaci ile regresyon analizi
kullanilmamugtir.
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Cesitlendirmenin yonii: Cizelge 8, isletme gruplann ve kamu iktisadi
tesekkiillerinin  giristikleri ¢esitlendirmenin ne tlir sektorlere yonelik
oldugunu gostermektedir. Gorildiigii gibi, isletme gruplarinin en yogun
olarak faaliyette bulundugu 2-haneli ISIC diizeyindeki endiistriler; insaat,
uluslararas: ticareti de igeren toptan ve perakende satis, otel ve lokanta
isletmeciligi, tasimacilik faaliyetleri, bilgi teknolojisi ile ilgili servisler ve
tim finansal aracilik hizmetleridir. Kamu iktisadi tesekkiilleri ise,
bulunduklar1 sektorler acisindan, tarihsel gelisimleri itibariyle de
beklenebilecek iki 6zellige isaret etmektedir. Birincisi, demiryollar1 ve diger
tagimacilik hizmetleri, postaneler ve enerji iiretimi ve dagitimi ile temsil
edilen altyapi  sektorlerinde  bulunuyor olmalaridir.  Bankacilik
hizmetlerindeki birka¢ 6rnek de, genis anlamda, bu gruba dahil edilebilir.
Ikincisi de, baslarda devlet tekeli olarak kurulan ama hala faaliyetlerine
devam eden alkol, tuz, seker, cay ve tiitiin gibi bazi emtialarin iiretimini
yapan kuruluslardir.

CIZELGE 7. Isletme Gruplar1 Uzerine En Kiiciik Kareler (GLS) Regresyonu

1mh Degisken: Cesitlendirme

Model 1 Model 2

Degisken Katsay: Std. Hata Katsay1 Std. Hata | t-degeri
Calisan sayis1 3,14E-04 | (1,30E-04) 2,411* | 2,91E-04 (1,37E-04) 2,128*
iG kurulus dénemi 0,944 1,026 0,921

Yas 5,94E-04 (0,028) 0,021
R-kare 0,349 0,319

Diizeltilmis R-kare 0,277 0,244

F-istatistigi 4,829* 4,226*

Not: Standardize edilmemis katsayilar verilmis, yanlarinda standart hatalar gosterilmistir. (White
degisen varyans-uyumlu)

Yas degiskeni ile isletme grubunu kurulus donemi ikili degiskeni, aralarindaki yiiksek korelasyondan
dolay1 ayn1 regresyonda kullanilmamuslardir.

*p<0.05

Cizelge 9, farkli kurulus zamanlarina sahip igletme gruplarini temsil eden
erken donem ve ge¢ donem igletme gruplari arasinda, ¢esitlendirmenin yonii
agisindan farkliliklara iligkin analiz sonug¢larimi géstermektedir. Bu anlamda,
cizelge, isletme gruplarnin faaliyet gosterdigi endiistriler arasindaki
benzerlik ve farklari resmetmektedir. Istatistiki sonuglarin kabul edilir bir
anlamlilik diizeyinde olmasi 1s18inda (0.092 anlamlilik diizeyi); imalat
sanayinin biitiinlinde (ISIC 15’ten 37’ye), serbestlesme dalgasindan Once
kurulan isletme gruplarinin hakim konumda oldugu sonucuna varilabilir.
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Imalat endiistrilerine tek tek bakildiginda ise, 6zellikle 1980 6ncesi kurulmus
gruplarin  kimya ve kimyasal iirliin endiistrilerinde (ISIC 24) egemen
oyuncular oldugu gériilmektedir (0.051 anlamlilik diizeyi).* Ote yandan diger
endiistri simiflan itibariyle erken ve ge¢ donem isletme gruplari arasinda
istatistiksel olarak anlamli farklar bulunamamustir.

ISTATISTIKSEL SONUCLARIN YORUMLARI VE TARTISMA
Iktisadi Firsatlar ve Kurumsal Tepkiler

Isletme gruplart ve kamu iktisadi tesekkiilleri, genel kaniya uygun olarak,
¢esitlendirme davraniglari agisindan agik ve kesin bir fark sergilemektedirler.
Degisen makro- ve mikro-iktisadi ¢ercevede, isletme gruplar1 yeni alanlarda
biiylime firsatlar1 ararken, kamu iktisadi tesekkiilleri faaliyetlerine kendileri
igin belirlenmis alanlarda devam etmislerdir. Yasal, politik ve yonetimsel
nedenlerle, kamu iktisadi tesekkiilleri, sanayi portfoyleri agisindan onemli
kaymalar ve degisimler gdstermemektedir. Serbest piyasa ideolojisinin
yerlesmesinin ardindan ise, karst karsiya kaldiklar1 politik baskilara bagh
olarak, yeni piyasa ortaminin getirdigi iktisadi firsatlar1 da kullanmamuslar ya
da kullanamamiglardir (Onis, 1991). Bu edilgen tepki, kamu iktisadi
tesekkdillerinin iktisadi saglamligin1 ve politik mesruiyetini daha da
zayiflatmistir.  Sonug itibari ile de, birgok kamu iktisadi tesekkull
ozellestirilmigtir.

Ote yandan, piyasa adim adim serbestlesip rekabetci hale gelirken, isletme
gruplariin piyasadaki bu degisimi daha fazla biiylimek i¢in bir firsat olarak
algiladiklarina dair isaretler vardir. Isletme gruplarimin genel olarak en fazla
bulunduklar faaliyet alanlarinin; insaat, uluslararasi ticareti de iceren toptan
ve perakende satis, otel ve lokanta igletmeciligi, tasimacilik faaliyetleri, bilgi
teknolojisi ile ilgili servisler ve tiim finansal aracilik hizmetleri oldugu goéz
oniine alindiginda, cesitlendirme yonlerinin baz tipik 6zellikler gosterdigi

4 Yer darligi nedeniyle 3-haneli endiistri diizeyinde yapilan analizlerin sonuglart Cizelge 9’da
gosterilmemistir; ancak yazarlardan elde edilebilir.

> Biiyiikligii kontrol ederek yapilan regresyon analizlerinde de yukarida sunulan sonuglarin benzerleri
elde edilmistir.



CIZELGE 8. Endiistri Cesitlendirmesinin Ynii, 2005

isletme Gruplar ’ Kamu iktisadi

50 iktisadi Timi Erken Donem Geg Dénem Tesekkilleri

Aktorin Hepsi (N=28) (N=16) (N=12) (N=18)
1. Tarim, avcilik, ormancilik ve balik¢ilik (ISIC 1~2, 5) 0 1
11. Madencilik ve tagocake¢ilig (ISIC 10~14) 9 6 3 3 3
I11. Tmalat (ISIC 15~37) 125 117 77 40 8
15. Gida 16 13 9 4 3
17. Tekstil imalati 10 10 4 6 0
24. Kimya ve kimyasal Uriinler 15 13 10 3 2
28. Islenmis metal iiriinleri imalat1 13 12 8 4 1
29. Makina ve ekipman imalati 14 11 8 3 3
34. Motorlu tasitlar, romork ve yari-romork imalat 10 10 6 4 0
IV. Elektrik, gaz ve su tedarigi (ISIC 40~41) 12 10 5 5 2
V. Ingaat (ISIC 45) 18 18 11 7 0
V. Toptan ve perakende ticaret (ISIC 50~52) 49 46 28 18 1
50. Motorlu tagitlarin satig1 ve ilgili faaliyetler 10 10 7 3 0
51. Toptan satig ve komisyon ticareti 22 21 12 9 0
52. Perakende satig 17 15 9 6 0
VII. Otel ve lokantalar (ISIC 55) 18 17 10 7 0
VIIL Ulastirma, depolama ve haberlesme (ISIC 60~64) 50 44 25 19 5
62. Hava tagimaciligi ve ilgili hizmetler 13 12 6 6 1
63. Destek ve yardimel tagimacilik faaliyetleri 22 20 10 10 2
IX. Finansal aracilik (ISIC 65~67) 56 46 27 19 10
65. Finansal aracilik 19 15 9 6 4
66. Sigorta ve emeklilik fonlar 19 16 9 7 3
67. Finansal araciliga yardimeci faaliyetler 18 15 9 6 3
X. Emlak, kiralama ve isletme faaliyetleri (ISIC 70~74) 41 38 23 15 2
72. Bilgisayar ve ilgili hizmetler 15 15 9 6 0

Not: Isletme gruplari ve kamu iktisadi tesekkiillerinin sirasiyla 10 ve 3 giristen fazla olan biitiin faaliyetleri gosterilmistir. Genis sanayi smiflandirmalarina ait sonuglar koyu
renktedir. 74 No’lu sanayi, bu siniflandirma altinda birgok degisik faaliyet toplanmasi nedeniyle verilmemistir.
Kaynak: Cizelge 5’ten hesaplanmustir.
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CIZELGE 9. Varyans Analizi: Endiistri Cesitlendirmesinin Yonii

Degisken Grup ‘ \ ‘ Ortalama | SS. |.. . . | Anlamhik
istatistigi

1. Tarim, aveilik, ormancilik Erken Donem 16 0125 0,341
ve balik¢ilik (ISIC 1~2, 5) Geg Dénem 12 0,000 0,000 1,592 0,218
11 Maden ve tasocakgiligt Erken D6nem 16 0,187 0,544
(ISIC 10-14) Geg Dénem 12 0250 | o0621| 0080 0,779

) Erken Donem 16 4,812 2,428
[IL imalat (ISIC 15~37)

Geg Donem 12 3333| 1,875| 3069 0,092

IV. Elektrik, gaz ve su tedarigi Erken Donem 16 0312 0478
(ISIC 40-41) Geg Dénem 12 0416| o0515| 0304 0,586

. Erken Donem 16 0,687 0,478
V. Insaat (ISIC 45)

Geg Donem 12 0583| 0514| 0304 0,586

VI. Toptan ve perakende Erken Donem 16 1,750 0,775
ticaret (ISIC 50~52) Geg Dénem 12 1,500 0797 0,696 0,412
VII. Otel ve lokantalar (ISIC Erken Donem 16 0625 0,500
55) Geg Donem 12 0583| 0515| 0046 0831
VIIL Ulastirma, depolama ve Erken D6nem 16 1,562 0,963
haberlesme (ISIC 60~64) Geg Donem 12 1,583 0793 0,004 0,952
IX. Finansal aracilik (ISIC Erken Donem 16 1,687 1,352
65-67) Geg Donem 12 1583| 1,240 0044 0,836
X. Emlak, kiralama ve isletme Erken Donem 16 1,437 0,727
faaliyetleri (ISIC 70~74) Geg Donem 12 1250| o0754| 0442 | 0512

soylenebilir. Ozellikle hizl1 bityiime ve yiiksek karlilik gdsteren sektorlerdeki
ekonomik firsatlara meyletme yaninda, isletme gruplarmin cesitlendirme
stratejilerinin yoniinii sekillendiren ti¢ tiir etmenin varligina iliskin ornekler
goriilmektedir. Bunlardan biri, halen devam eden piyasa aksakliklarina gare
bulma (Kale ve Boydak’in asil olarak kendi ulagim ihtiyaglarini kargilamak
icin lojistik sektoriine, Zorlu ve Sahinler’in de ilk olarak kendi igsel
ihtiyaclarii karsilamak amaci ile enerji iiretimine girmelerinde oldugu gibi)
kaygilaridir. ikincisini, Kog¢’un damitilmis alkollii icecek iiretimine girmesi
ve petrol artiminda bir kamu iktisadi tesekkiilii olan Tiipras’1 satin almasi
tiirlinden oOrneklerde goriildigii gibi deregiilasyon ve Ozellestirme gibi
piyasaya yonelik reformlarin sagladigi imkanlardir. Son olarak da,
1980’lerde turizm ve uluslararast ticaret de oldugu gibi, devlet politikalarinin
getirdigi sistematik sanayi hedeflemesi ve bu sektorlere giris i¢in saglanan
tesviklerdir denilebilir.
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Erken Dénem ve Ge¢ Donem Isletme Gruplarimin Cesitlendirme
Davramsi

Yapilan gorgiil inceleme, erken donem ve ge¢ donem isletme gruplari
arasinda faaliyet c¢esitlendirmesinin derecesi yoniinden anlamli bir
istatistiksel fark olmadigimi gostermektedir. Bu demektir ki, isletme
gruplarinin olusma dénemine bakilmaksizin, 2005 yili itibariyle gruplarin
faaliyet gosterdikleri endiistri sayilar1 benzer diizeydedir.

Istatistiksel sonuglar, ¢esitlendirme davranislarindaki farkin daha ¢ok
cesitlendirmenin  yoniiyle, bir bagka ifadeyle, gruplarin girdikleri
endiistrilerin cesidi ile iliskili olabilecegini gostermektedir. Imalat sanayinin
tamamina ait sonuglar, faaliyet cesitlendirmesiyle ilgili bu ©6nermeyi
desteklemekte; erken ve ge¢ donem isletme gruplari arasinda bu sektorde
bulunma agisindan fark olduguna isaret etmektedir. Sonug itibari ile goriilen,
erken donem isletme gruplarmin genel olarak imalat sanayinde One
ciktiklaridir. Devletin 1950’lerden baslayarak yiiriittiigli sanayi politikalarina
da karsilik olarak imalat sanayine giren bu erken donem gruplar, ilgili imalat
sanayi faaliyetlerinde piyasadaki konumlarim1 saglama alacak bir avantaj
yaratabilmis goriinmektedir.

Aslinda ge¢ donem isletme gruplarindan bazilari da, 6zellikle 6zellestirilen
kamu iktisadi tesekkiillerini satin alma ve uluslararasi firmalarla ortak
girisimler olusturma yoluyla imalat alaninda biiylime firsatlar1 aramislardir.
Ancak, erken donem gruplarinin yogun varligi nedeniyle, ge¢ ddnem
gruplariin imalat sektoriinde yeterli yer bulmakta zorlandiklarini ve bu
sebeple biiylime firsatlarin1 daha ¢ok hizmet ve finans sektorlerinde
yakaladiklarini ileri siirmek miimkiindiir. Ote yandan finans ve diger hizmet
sektorlerinde erken dénem gruplarla ge¢ donem gruplar arasinda anlamli bir
fark gozlemlenememistir. Onceden kurulu bulunan gruplar da, yeni
filizlenmekte olan bu hizmet endiistrilerinde benzer sekilde yeni yatirim
firsatlar1 bulduklarindan, her iki igletme grubu tiiriiniin hem kendi iclerinde
hem de aralarindaki rekabetin giderek siddetlenmis oldugu agiktir.

Sorulmasi gereken ilging bir soru, biitiin dezavantajlarina ragmen ge¢ dénem
gruplarin, c¢esitlendirmenin derecesi agisindan nasil olup da erken donem
gruplar yakalayabildikleridir. Ortaya ¢ikan digsal piyasa firsatlari ile beraber,
cok-faaliyetli oligopolist rekabet i¢inde, ge¢ donem isletme gruplarinin da
genis yatirimlarla konumlarimi giivence altina almak icin cabaladiklari
anlagilmaktadir. Kurulu bir igletme grubunun yeni filizlenen bir hizmet
endiistrisine girmesinin, hem diger erken déonem hem ge¢ dénem gruplar
lizerinde “siriye uyma etkisi” (bandwagon effect) (Knickerbocker, 1973)
yaratmig oldugu disiiniilebilir. Fakat, erken donem gruplarin sahip olduklar
goreli olarak zengin rekabetgi kaynak birikimi géz Oniine alindiginda, bu
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sekilde birgok iktisadi faaliyete girismek, ge¢ donem gruplara ek bir yilik
getiriyor olmalidir. Bu soru daha sistematik bir incelemeyi gerektirirken,
1980’lerde ¢esitlendirmeye dayananarak biiylimeye baslayan gruplar lehine
kritik bir etkenin, 1980°lerin ikinci yarisinda ticari bankalarca saglanan genis
kredi imkanlar1 oldugu disiiniilebilinir. Bu dénemde bankalarin mevduat
hesaplari i¢in belirledikleri faiz orani serbest birakildigindan, gruplar yiiksek
faiz oranlariyla gelen biiyik miktardaki nakit akisiyla karsi karsiya
kalmiglardir. Sonug¢ olarak, banka kredisinden faydalanmak, c¢esitlendirme
stratejisi ile bliylime giliden gruplar igin goreli olarak kolay hale gelmistir.
Makro iktisadi bir ¢ergeveden bakildiginda ise, finansal piyasalardaki yiiksek
faizli asir1 bor¢lanma biiyiik risk yaratmis ve 1994°de mali krize yol agmistir
(Boratav ve Yeldan, 2001; Boratav, 2006). Cesitlendirme yatirimlari igin
banka kredilerine bel baglayan gruplar i¢in, s6z konusu krizin getirdigi
yiiksek faiz oranlarin1 ve sonraki kredi darligini atlatabildikleri siirece; banka
kredilerine kolay ulasabilmek, biiyiik bir i¢ nakit rezervi olmayan bir¢ok
isletme grubunun biyilyiip Tiirkiye’nin elit isletme gruplarindan biri
olmalarinin kapilarini agmustir.

Ancak, hem erken hem de ge¢ donem isletme gruplarinin g¢esitlendirme
yoluyla biiylime stratejileri, dinamik bir ¢er¢eve iginde algilanmalidir. Bir
taraftan gruplar kar getirmeyen islerini elden ¢ikarirlarken, es zamanli olarak
Ozellikle finansal hizmetler, enerji ve bilgi teknolojileri gibi biyumekte olan
farkli sektorlere yatirim yapiyor goriinmektedirler. Bir 6rnek olmak iizere
(Cizelge 10), 2-haneli endiistri diizeyi goz Oniine alinarak en biiyiik isletme
grubu olan Ko¢ Grubu'nun satiglarinin  dagilimina daha yakindan
bakildiginda, grubun faaliyetlerini ¢esitlendirme derecesinin 1990’larin
ortalarindan giiniimiize kadar biiyiik oranda sabit kaldigi goriiliir. Yine
Cizelge 10’da sergilendigi gibi, Sabanci Grubu’'nda da zamanla bir
odaklanma egilimi goriilmemektedir. Buna karsilik, Yasar Grubu gibi bazi
gruplar 1994 ve 2001 ekonomik krizlerinde ciddi finansal sorunlarla
karsilastiklarindan,  ¢esitlendirme  derecelerini  daraltmak  zorunda
kalmiglardir. Diger taraftan ise, Sanko, Sahinler ve Ciner gibi ge¢ donem
gruplarin ¢ogu 1990’lardan bu yana firiin portféylerini genisletme yolunu
tercih etmislerdir. Yine Cizelge 10°da goriilecegi iizere Zorlu Grubu’nun
durumu da 1990’larda finans, enerji, turizm ve diger endiistrilere girislerle
saglanan artan bir {iriin ¢esitlendirmesini yansitmaktadir.



CIZELGE 10. Faaliyette Bulunulan Sektérlere Gore Konsolide Gelirlerin Dagilimi, 1995-2005

Kog¢ Grubu
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Otomotiv 0.14 na. 0.32 0.28 0.24 0.30 0.16 0.13 0.20 0.23 0.21
Dayanakli tiiketim Grtinleri 021 n.a. 0.22 0.22 0.20 0.22 0.17 0.30 0.28 0.27 0.28
Enerji _ n.a. 0.07 0.07 0.08 0.09 0.13 0.12 0.18 0.17 0.17
Perakende _ n.a. 0.09 0.11 0.13 0.12 0.11 0.12 0.11 0.09 0.10
Gida 0.22 n.a. 0.03 0.03 0.03 0.03 0.02 0.03 0.03 0.03 0.04
Turizm 0.13 na. 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02
ingaat _ na. 0.04 0.04 0.04 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03
Finans _ na. 0.17 0.20 0.22 0.16 0.33 0.15 0.08 0.07 0.07
Bilgi teknolojileri _ na. 0.01 0.01 0.02 0.02 0.02 0.02 0.01 0.01 0.01
Uluslararas ticaret _ n.a. 0.03 0.03 0.02 0.01 0.01 0.10 0.07 0.09 0.08
Tekstil/ giysi 0.08 n.a. _ _ _ _ _ _ _ _ _
Herfindahl indeksi 0.81 n.a. 0.80 0.81 0.83 0.81 0.81 0.83 0.82 0.82 0.82
Sabanci Grup
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Finansal hizmetler 0.40 0.43 0.51 0.57 0.65 0.58 0.69 0.60 0.60 0.52 0.50
Kimya & tekstil 0.27 0.22 0.18 0.14 0.15 0.14 0.11 0.13 0.10 0.12 0.14
Lastik & takviye maddeleri 0.16 021 0.20 0.19 0.12 0.16 0.09 0.12 0.14 0.18 0.18
Cimento 0.05 0.06 0.05 0.04 0.04 0.04 0.03 0.04 0.03 0.04 0.03
Gida ve perakende 0.04 0.03 0.04 0.04 0.04 0.06 0.05 0.06 0.10 0.11 0.12
Diger 0.09 0.05 0.02 0.01 0.00 0.03 0.03 0.05 0.03 0.03 0.03
Herfindahl indeksi 0.73 0.72 0.66 0.62 0.54 0.61 0.50 0.60 0.60 0.66 0.68
Zorlu Grubu
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Tekstil 0.43 0.32 0.24 0.25 0.34 0.34 0.32 0.27 0.25 0.24 0.20
Dayanikl: tikketim tiriinleri 0.57 0.68 0.74 0.66 0.52 0.53 0.46 0.52 0.53 0.59 0.60
Finans _ _ 0.02 0.09 0.12 0.09 0.18 0.17 0.17 0.13 0.15
Enerji _ _ 1.75E-03 0.01 0.02 0.03 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
Turizm _ 5.18E-06 1.72E-03 2.09E-03 1.70E-03 1.42E-03 8.39E-04 1.01E-03 9.45E-04 9.29E-04 1.04E-03
Diger 4.10E-04 2.15E-03 1.93E-03 1.27E-03 9.50E-04 7.34E-04 4.95E-04 2.74E-04 4.17E-04 4.31E-04 4.23E-04
Herfindahl indeksi 0.49 0.44 0.39 0.49 0.60 0.59 0.65 0.63 0.63 0.58 0.58

Kaynak: Her bir gruptan toplanan verilerden derlenmis ve hesaplanmustir.

Not: Kog¢ Grubu’nda 1995 i¢in konsolide veri bulunamamis, bu yiizden 1993 kombine rakamlar verilmistir.

Herfindahl indekslerinin, tim isletme gruplar: icin sistematik olarak 2-haneli diizeyde degil, gruplardan gelen bilgilere dayanan genis endstri siniflandirmas diizeyinde oldugu
not edilmelidir. Bu nedenle, indekslerde gdsterilen rakamlar gruplarin cesitlendirmesinin dogrudan bir karsilastirmast i¢in kullanilmamalidir.
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OZET VE SONUC

Tiirkiye’nin biiylik sirketler kesiminin iki temel ayagi olan isletme gruplari
ve kamu iktisadi tesekkiilleri, iilkenin uzun-dénem gelisiminde kritik ve
farkli ekonomik roller oynamuslardir. Soézkonusu iki iktisadi aktdr,
1980’lerden bu yana, i¢inde bulunduklari is diinyasinda 6nemli degisimlerle
karsilasmustir. Bu yeni makro- ve mikro-iktisadi kosullarin, kuramsal olarak,
kamu iktisadi tesekkiilleri kadar isletme gruplari i¢in de zorlayici bir
atmosfer yaratmis olmasi beklenir. Kuskusuz, serbest piyasa ideolojisi ve
getirdigi Ozellestirme politikalar1 kamu iktisadi tesekkiillerinin iktisadi
giiciinii ciddi derecede zayiflatmistir. Cok-faaliyetli isletme gruplar1 igin
beklenen de, bugiiniin serbestlesmis ve rekabet¢i piyasalarmin bu gruplar
¢Oziilmeye zorlamasi, ya da en azindan, her grubun kendi rekabetgi kaynak
ve yeteneklerine dondiigii odakli bir is portfoyiine yonelik stratejileri
hizlandirmasi olmustur.

Gergekte ise, isletme gruplarinin iktisadi serbestlesme ortami iginde
benimsedikleri ¢esitlendirme stratejileri; politika degisikliklerinin ve piyasa
giiclerinin dissal olarak yarattif1 firsatlar sayesinde, genis bir portfoy olarak
kalmaya devam etmistir. Ancak sadece digsal kar firsatlart degil, ayni
zamanda isletme gruplarinin bu firsatlara gosterdikleri efektif tepkiler de son
derece miihimdir. Isletme gruplar1 stratejilerini dis gevrelerden gelen
imkanlari i¢sellestirip, etkin bir bicimde diizenleyebilmislerdir. Bu durum ise,
bu gruplarin varliklarini siirdiirmelerinin, yogun olarak yatirim yaptiklar
“uyumsal yeteneklerine” bagli olduguna isaret etmektedir. Bu gruplarin
cesitlendirme davranisi, geleneksel olarak gelismis tlilkelerde gozlemlenen ve
firma-iginde zamanla biriken riine-6zgli kaynak ve yeteneklerin dogasi ve
kapsamiyla sekillenen nitelikte bir biiylime stratejisi degildir. Sahip olduklar
kaynaklarin mahiyeti ve isleyisi farkli olsa da, Tiirk isletme gruplarinin
zaman iginde birikmis uyum saglama yeteneklerinin, degisen makro- ve
mikro- iktisadi kosullar ve degisen politik ortamlarina uyumda oldukga iyi
calistig1 sOylenebilir gibi goriinmektedir.

Iktisadi politikalarda 1980’lerle birlikte gelen tarihsel doniisiim, bu gibi
gruplarin; kamu iktisadi tesekkiilleri, sinirh iirlin ve endiistri portfoylerine
sahip yerli firmalar ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren uluslararasi girketler gibi
diger biiyiik iktisadi aktdrlere gore sahip olduklari avantajlar1 daha da goz
oniine ¢ikarmigtir. Nasil Latin Amerika ve Dogu Asya’da yasanan ekonomik
serbestlestirme ve finansal krizler, bir takim isletme gruplarimi zor durumda
birakmis veya yok olmalarina yol agmis olsa dahi, isletme gruplarinin toplu
olarak iktisadi konumlarini zayiflatamadiysa; Tiirkiye de bu agidan bir istisna
olmamustir. Ise bakim ki, tipik olarak Asya’daki 1997 finansal krizinden beri
Gliney Kore’de gozlendigi gibi, en biiyilk ve en giiclii gruplar bu gibi
durumlardan kendi iktisadi giiclerini arttirarak cikmuslardir. Ote yandan,
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unutulmamalidir ki, uzun donemde, iktisadi rejim degisikligi gibi soklar
sonucu gelen kar firsatlar1 zamanla azalip, rekabet daha da siddetlendikge;
isletme gruplarinin, ortalamadan daha yiiksek karlar elde edebilmek igin,
kendi i¢ kaynaklari ve yetenekleriyle olusabilecek rekabet guclerine daha
fazla ihtiya¢ duymalar1 beklenmelidir. Tiirk ekonomisinin de daha rekabetci
hale gelmesiyle; isletme gruplarinin, dis ¢evrelerden ¢ok kendi giiclerinden
destek almaya baglamalari, dolayisiyla, ¢esitlendirme davraniglarinda kendi
kaynak ve yeteneklerinin 6neminin artmasi 6ngoriilebilir.

Cesitlendirme davranisi, 1980’lerin basindan bu yana siiregelen artan
rekabetc¢i piyasa kosullar1 i¢inde yogun bir iligkisiz ¢esitlendirmeye girisen,
hatta faaliyetlerine yeni bir isletme olarak heniiz bu tarihlerde baslayan gec
donem isletme gruplarinda o&zellikle goze c¢arpmaktadir. Bu c¢alismada
sunulan analizler, bu tiir bircok enerjik ge¢ donem gruplarinca yiiriitiilen,
“O0ndeki gruplara yetisme” davranmisina dikkat ¢ekmektedir. Bunun baslica
nedeni, ge¢c donem gruplarin rekabet¢i piyasalarin onlari bu gibi stratejiler
benimsemeye zorladigi bir ortamla yiiz yiize gelmis olmalaridir. Bir yandan,
biiyiik gruplar arasi artan rekabet sonucu oligopolist rakiplerin davranislart
kritik derecede onem kazanmistir. Bu durum tiim iktisadi aktorler icin kendi
biiyiimelerini  gergeklestirmelerinde “siiriiye uyma etkisi” de denen
birbirleriyle benzer yolu takip etmeleri icin tesvik edici etki yaratacaktir.
Nitekim yeni kurulan ge¢ donem gruplar1 bu “firsat-gekimi” stratejisini takip
etmemis olsalar, halihazirda kurulu olan gruplar ile sonradan olusan diger
gruplar arasindaki etkili rakipler, yeni dogan firsatlardan siiphesiz
yararlanacaklardir. Cok faaliyetli oligopolistik rekabet icinde cok sinirli bir
portfoyde bulunmanin getirecegi riskler de géze alindiginda, dinamik geg
donem gruplar igin ¢esitlendirmenin kagmilmaz bir strateji bigimi oldugu
sOylenebilinir. Diger yanda ise, yeni kurulan gruplar halihazirda kurulu
olanlara gdre kaynak, yetenekler ve de pazar konumlar1 agisindan
dezavantajli olan durumlarmin istesinden gelmek zorunda kalmiglardir.
Banka kredilerinin kolay ulasilir oldugu 1980°lerin ikinci yarisiyla 1990’larin
baslar1 arasindaki zaman diliminin, bu baglamda, cesitlendirmeye gec
baslayan gruplar lehine bir unsur olusturdugu disiintlebilinir. Sonug itibari
ile goriinen, yeni ortaya ¢ikan gruplarin erken donemde kurulmus olanlarin
cesitlendirme derecesine yaklasir genislikte iirlin portfoyleri gelistirdikleridir.

Geg donem gruplar tarafindan sergilenen bu dinamik davranig sekli, yine de,
erken donem ve ge¢ donem gruplar tarafindan benimsenen ¢esitlendirme
yonlerinin birbirine yaklastigii ya da aynilastigmi gostermez. Ortaya
cikislarinin tarihsel zamanlamasini yansitir sekilde, iki tiir isletme grubunun
baskin olduklar faaliyet alanlar1 arasindaki farklilik devam etmektedir.
1970’lerin sonlarina kadar siiren ithal-ikameci rejimlerinin getirdigi firsatlar
sonucu, erken donem isletme gruplari biiyilik-6lcekli imalat tesislerine genis
yatirimlar yapmisg, bu durum yeni olusan ge¢ donem gruplar i¢in dnemli giris
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engelleri yaratmigtir. Hem imalat sanayinde kurulu sirketlerin yogun olarak
bulunmasindan dolayi, hem de hizmet ve finans sektorlerinde biiyiliyen
ekonomik firsatlarla karsilasan yeni isletme gruplari, 6zellikle bu gibi imalat-
dis1 sektorlerde kar elde etme firsatlarmi kollamaya baslamislardir. Sonug
olarak, hizmet ve finans sektorleri agisindan erken ve ge¢ donem isletme
gruplar1 arasinda 6nemli bir fark bulunmazken, erken dénem gruplariyla
karsilastirldiginda daha sonra olusan ge¢ dénem gruplarin imalat sanayine
olan bagliliklar1 daha diisiik bir diizeyde kalmistir.

Bu ¢aligma bir takim ilgi ¢ekici sonuglari ortaya koyarken, 6zellikle birbiriyle
ilgili iki konuda daha fazla caligmaya ihtiya¢ bulunduguna da isaret
etmektedir. Birincisi, Tlrkiye’deki isletme gruplarinin uzun-vadeli bllyime
evrimlerini kavramak i¢in farkli bir cesitlendirme bi¢iminin, uluslararasi
genislemenin de sistematik bi¢imde arastirilmasi gereklidir. Tiirk isletme
gruplari, 1980’lerin baslarindan ve oOzellikle 1990’lardan bu yana, hem
dogrudan yatirimlar hem de ihracat yoluyla bir uluslararas1 genisleme siireci
icine girmiglerdir. Siiregelen iliskisiz ¢esitlendirme davranislarina benzer
sekilde, bu uluslararasi genisleme davranisi da, tarihsel olarak ithal-ikame
politikalarinin korumaci piyasasi icinde gelisen Tiirk isletme gruplarinin,
uluslararasi rekabette yetersiz olduklarina iliskin geleneksel diigiinceyi sarsici
niteliktedir. Cesitlendirmenin iki yoOniiniin, yani endiistri ve cografi
cesitlendirmenin biitlinlestirilmesi, Tiirk isletme gruplarinin gelisiminin daha
kapsamli bigimde ele alinmasi imkanini sunacaktir. Ikincisi, isletme
gruplariin gesitlendirme Oriintiisiine biiyiik 6l¢iide agiklik kazandirilmis olsa
da, s6z konusu biiylime davraniginin grup-ici isleyisi daha sistematik bir
sekilde incelenmelidir. Ozellikle 6nem arzeden nokta, rekabetci yeteneklerin
kaynaklarina ve dogasina 1sik tutulmasi geregidir. 1980’lerin basindan bu
yana siiren iktisadi serbestlesme i¢inde bile Tiirkiye’deki isletme gruplari,
biiyiik veya kii¢iik odaklanmis firmalar ve uluslararasi sirketlerin yerel baglh
sirketleri ya da temsilcikleri gibi diger iktisadi aktorlerle rekabet etmede
giiclii bir dayaniklhilik gostermislerdir. Cok-faaliyetli isletme gruplarinin
kapsamli bir analizi, rekabet giiciiniin gercek kaynaklari tespit edilmeden
tamamlanamaz. Yaygin sekilde iizerinde durulan teknoloji ve diger iriine-
0zgili varliklara iligkin yeteneklerin Gtesinde, farkli bigimlerdeki rekabetci
kaynaklar ve yetenekler dikkatlice incelenmeli ve agiga ¢ikarilmalidir.
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