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1. Girig

Kurum stratejisi, 6rgitin baskalariyla rekabet ettigi ve isletmelerin (islerin) se¢imi ve bu islere
girme, bu isletmeleri yonetme konusundaki taktikler ve diger kurum diizeyindeki olanaklar tizerine
odaklanir.

Kurum stratejilerinde ti¢ yaklagim s6z konusudur. Bu yaklagimlar sunlardir:

® Yogunlagma.

¢ Dikey biitiinlesme.

* Cesitlendirme: Tlgisiz ve ilgili.

Asagida ilk iki strateji ylzeysel, cesitlendirme stratejisi ise belli ayrintilariyla incelenmektedir.

2. Tek igletme/yogunlagma

Yogunlagma stratejileri tek bir isletmeye sahip olma anlamina gelir. Cogunlukla, zaman boyunca
firmalar, diger islere girmenin kendi cikarlarina oldugu kararina varilar. Firmalar kendi arz
zincirlerinde (dikey bitiinlesme) ileri ve geri dogru hareket edetler, butiiniyle farkli islere girerler ya
da kendi ¢ekirdek (temel) islerine benzer islere girerler.

Pek cok orgiit tek ya da az sayida tiriinden olusan mal ve hizmet ile tek bir pazarla ise baslarlar.
Bu strateji yogunlasma stratejisi olarak adlandirilir.

Bu stratejinin Gstunlikleri sunlar olabilir [1; 2; 3; 4]:

¢ Yogunlasma stratejileri bazen diger kurumsal ya da ¢ok-isletmeli (¢ok-isli) stratejilerden daha
karli bulunmustur. Yogunlasma stratejisinin karliligs, biyik oOlciide firmanin yer aldigr sanayiye
baglidir.

e Tek isletmeli yaklasim Orgiitiin bir iste ve bir sanayide ustalasmasini (uzmanlagsmasini) saglar.
Tum kaynaklar (varliklar) bir isi iyi yapmaya yoneldiginden; orgiit, siirdirilebilir rekabetci Gstinliga
saglamak icin gerekli olan varlik ve yeteneklerini gelistirmede daha iyi bir durumda olabilir.

® Yogunlasma stratejisi, ¢esitli is birimleri arasindaki yatirim fonlart icin yaris yerine, firmanin
karlarint yeniden ise yatirilmasini saglar.

o Orgiitsel vatliklar daha az ¢aba icinde olurlar.

e Stratejik yon konusunda daha az belirsizlik s6zkonusudur.

Yogunlagma stratejisinin riskleri sunlardir: Onemli 6lgiide degisebilen bir iiriine ya da bir is
alanina asirt bagimlilik; Griinin modasinin ge¢mesi ve sanayinin olgunluga erismesi; diizensiz nakit
akimi ve karlilik; yonetimin yetersiz olarak gidulenmesi ve uyarilmasi. Yogunlasma stratejisi, ¢ok isli
firmalarla ilgili olan yonetim dizeylerinin ve kurmay islevlerin verimliligini 6nleyebilir, firmaya sabit
giderler ytkleyebilir ve is birimlerinin esnekligini sinirlayabilir.

Pek ¢ok basarili Orgiit, pazarin doygunlugundan, artan rekabet ya da baska nedenletle bir
noktadan sonra yogunlasma stratejilerini terketmektedir.

3. Dikey biitiinlesme

Dikey biitiinlesme, firmanin sanayinin tedarik (arz) zincirinin birka¢ asamasinda bulunup
bulunmadiginin dl¢tstini agiklamak icin kullanilan bir terimdir.

Firmalar, girdilerin kalitesi tzerine artan kontrol ya da triinin pazarlanma bicimi, girdi ve
piyasalar konusunda daha iyi ve tam bilgi, esgidimlenmis ¢abalarla triin farklilastirilmast igin daha
buytuk firsat, ya da bagka isletmenin alinmasiyla karlarinin artacagina olan inanci da igen, gesitli
nedenlerle dikey bitunlesmeye gidetler.

Arastirmalar, diger kurum diizeyindeki stratejilere gbre dikey bitunlesme stratejisinin genel
olarak oldukga karli oldugunu bulmustur. Ancak dikey butiinlesme, firmalart karli olmayan islere de
kilitleyebilir.



Dikey biutiinlesme; azalan yonetim, satis ve Ar-Ge giderleri, ancak isletme i¢inde girdi
saglayanlari 6zendirmedigi i¢in artan Gretim giderleri ile ilgili olabilir.

Dikey biitinlesme ¢ogunlukla firmanin gilincel olarak sahip oldugundan 6nemli Ol¢lide farkl
beceriler gerektirir. Bu strateji, bu nedenle ilgisiz ¢esitlendirmeye benzer.

4. Cesitlendirme stratejileri

Orgiltler cesitli nedenlerle cesitlendirmeye giderler. Bu nedenler stratejik nedenler ve st
yoneticinin istekleri olarak ikiye ayrilabilir. Stratejik nedenler asagidakilerden olusabilir [1, ss. 226-228;
4; 5; 0]

e Tlgisiz islere yatirim yaparak riskin azaltilmast.

e [Karlarin istikrara kavusturulmasi ya da iyilestirilmesi.

e Biyiimenin iyilestirilmesi.

e Daha az biyiiyen geleneksel sanayilerde yaratilan nakit akimlarinin bu alanlardaki karl
yatirimlarin gerektirdigi nakit akimlart gereksinimini karsilayamamast.

e Tlgili alanlardaki kaynaklarin, yeteneklerin ve temel uzmanliklarin uygulanmast.

e Sinerjiden yararlanma.

e Yetersiz borglanan bir orgltin asirt borglu bir 6rglitii satin alarak sermaye yapist iginde
borcun agirligint arttirmast. Bu uygulamanin agirlikli ortalama sermaye maliyetini diistirmesi beklenir.

¢ Yeni teknolojileri 6grenme istegi.

e Pazardaki giicti arttirma.

Ust yoneticinin gtidiileri ise sunlar olabilir:

e Gl ve statii kazanma istegi.

e Daha buytk bir 6rgiitten sorumlu olmanin getirecegi yiiksek 6demelerden yararlanma istegi.

e Firma degerini arttirma istegi.

Cesitlendirme ile riskin nasil azaltldigini bir kez daha yineleyelim: Risk, getirileri arasindaki
korelasyon katsayilari (ya da kovaryanslar) 1’den kiiciik ya da negatif olan menkul degerler
(isletmeler) biraraya getirilerek azaltilabilir.

Cesitlendirme, 1lgili ve ilgisiz olarak ikiye ayrilir. Bu ¢esitlendirme turleri asagida tartistimaktadir.

Igisiz Cegitlendirme

Ilgisiz cesitlendirmeyi izleyen firmalar cogunlukla conglomerates olarak adlandirilir.

Arastirmalar, ilgisiz firmalarin karliliklar, diger kurum stratejilerini izleyen firmalara gére daha
dustik oldugunu gostermistir [7].

ﬂgisiz gesitlendirme, yonetimin etkinligini azaltabilen sanayilerdeki artan karmasiklik ve
teknolojik  degisiklikten otirii  kurum diizeyindeki yoneticilerden 6nemli  6zveriler bekler.
Tekellesmeyi 6nleyen yasalar ve finans kuramlari bu tiir cesitlendirmeyi popiiler yapmistir. Ornegin,
Is Bankast son zamanlarda ilgisiz cesitlendirme yapan bir kurulustur [8].

Ilgili Cegitlendirme

ﬂgili cesitlendirme, iki ya da daha fazla isletmenin trtinler, hizmetler, pazarlar ve varlik dontsim
siireclerinde benzerliklerine dayanir. Bu konuda Ulker érnek gosterilebilir. Bu benzerliklerin, yeni
firmay1 parcalarin toplamindan daha biytk bir sinerjiye gottrecegi varsayilir.

Cesitlendirme stratejilerine iliskin arastirmalarin ¢cogu; firmalara, ilgisiz olmaya gore ilgili olmanin
daha yuksek bir finansal bagarim getirecegini gostermistir.

5. Cesitlendirme tartigsmasi

Farkli alanlarda cesitlendirme ¢ok poptler ancak ¢ok tartismali bir yatirim stratejisidir. Riski
azaltma ve biyime olanaklarint genisletme igin iyi bir ara¢ olmakla birlikte bu yéntem ¢ogunlukla
ortalama karhliklar azaltir.

Bati ekonomilerinde farkli alanlarda c¢esitlendirmenin firmalara yararli olmadigi konusunda
gorusler vardir [9]. Ancak Khanna ve Palepu [10; 11], pek ¢ok kurumsal eksikligi olan gelisen
ekonomilerde bu tiir ¢esitlendirmenin belirli Gstinlikleri oldugunu ileri stirmektedir[12]. Asagida
gelisen tlkelerdeki kurumsal eksiklikler ile farkli alanlarda cesitlendirmenin bu eksiklikleri nasil
giderebilecegi anlatiimaktadir [13]:



o Uriin pazarlari. Alict ve saticilar bilgisel engellerle karsilasirlar: Iletisim sistemi yetersizdir,
satict kendini iyi tanitamaz, titketici Urtine iliskin mutsuzlugunu duyuramaz... Bu bilgi eksikliginden
oturd firmalarin guvenilir marka yaratmalart zordur. Ancak bir firma bir kez gtvenilir bir marka
yarattt mi1, bu imaji kolayca farkli irinlerde kullanabilir. Bu 6zellikle pazarlama giderlerini azaltabilir.

e Sermaye piyasalari. Gelisen piyasalarda sermaye piyasalart pek ¢ok agidan azgelismistir: Risk
sermayesi modeli ¢alismaz, dizenlemeler eksiktir, finansal raporlama yetersizdir ve finansal basin
yansiz ve profesyonel degildir. Béyle bir ortamda finansal kurumlarin ve yatirimcilarin firmalara fon
saglamalart zorlasir. Ancak piyasa bir kez bu gruba inandi mi, grubun fon saglamas: kolaylagir. Bu
olgu ise grubun sermaye maliyetinin azalmasina neden olabilir.

e Emek piyasalari. Gelisen piyasalarin bu konudaki en 6nemli sorunu nitelikli isgtictin kolay
saglanamamasidir. Grup, gereksindigi emek giiciinii egitim ve benzeri programlarla daha kolay ve
ucuz saglayabilir. Bu da iscilik giderlerini uzun vadede azaltabilir.

e Diizenlemeler. Son yillarda gozlenen liberallesmeye karsin, gelisen piyasalardaki isletmeler
tzerindeki kamusal diizenlemeler olduk¢a yogundur. Bir A.S. kurmak icin kag¢ yere basvurmak
gerekir? Bu tiir gruplar gerek kamuyla iyi iliskilerinden gerekse uzmanlagtiklarindan kamuyla iliski
kurup, kendi yiiklerini azaltirlar.

6. Sonuglar

Kurum stratejisi, Orgiitiin bagkalariyla rekabet ettigi isletmelerin secimi ve bu islere (isletmelere)
girme, bu isletmeleri yonetme konusundaki taktikler ve diger kurum diizeyindeki olanaklar tzerine
odaklanir. Ulasilan sonuglar asagida 6zetlenmektedir:

Kurum stratejisinde t¢ genel yaklagim sunlardir: Tek isletme/yogunlasma, dikey butiunlesme ile
ilgili ve ilgisiz olarak ikiye ayrilan cesitlendirme.

Tek isletme/yogunlasma stratejisi isletmenin bir iste ¢ok basarili olmast tzerine odaklanmayi
amaclar; ancak, bu stratejinin 6nemli bir sakincasi ayakta kalmak i¢in Orgiitiin o isletmeye (ise)
bagimli olmasidir.

Dikey bitiinlesme firmaya kendi tedarikgisi ve miisterisi olma olanagi verir. Ancak islem maliyet
ekonomisi kuramina gore, eger gerekli kaynaklar rekabetci agik pazardan zaman ve maliyet agisindan
daha kolay ve ucuz saglaniyorsa, o zaman orgutin dikey butiinlesme yerine pazardan satin almast
belki de 6rgutin ¢ikarinadir.

Batida ve Turkiye’de yapilan arastirmalar, ilgisiz gesitlendirmenin 6zellikle bagarilt bir strateji
olmadigini gbstermektedir, ancak GE gibi bazt firmalar bu stratejiyi basarili bir bigimde
kullanmaktadir. Ancak bu stratejinin yukarida tartistlan nedenlerden 6tirt Kirgrz isletmeleri icin
uygun bir strateji oldugu séylenebilir.

ﬂgili cesitlendirme ¢ok popiler bir stratejidir. Isletmeler, eger ortak bir pazar, teknoloji,
hammadde ya da diger etmenlerden (faktérlerden) herhangi birini paylastyorsa, bu isletmeler ilgili
isletmeler olarak adlandirilir. Ancak bu stratejinin tim olumlu etkilerinden yararlanma, stratejik ve
orgutsel uyumu gerektirir.
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