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Ozet

Bu galismanin iki temel amaci s6z konusudur. ilk ve dncelikli amaci, Tiirkiye'deki
isletme gruplarinin diger is 6rgutu formlari karsisindaki iktisadi dnemlerini orta-
ya koymaktir. ikinci amaci ise Tiirkiye'de faaliyet gdsteren isletme gruplarina ilis-
kin bir liste ortaya koymaktir. Calismada, Tirkiye’'de periyodik olarak yapilan (g
isletme siralamasi arastirmasindaki isletmeler tek tek ayristirilarak kategoriles-
tirmeler yapilmis ve isletme gruplari ile diger is 6rgutlerinin iktisadi agirliklari ce-
sitli performans kriterleri temelinde karsilastiriimistir. Karsilastirma neticesinde
Turkiye'de isletme gruplarinin diger is 6rgitlenmelerinden daha egemen pozis-
yonda oldugu tespit edilmistir. Ayrica Ug isletme siralamasi arastirmasinin ayrig-
tirlmasi neticesinde Turkiye'de faaliyet gdsteren igletme gruplari igin bir liste de
ortaya konmustur.

Anahtar Kelimeler: [sletme Gruplar, Tiirkiye.

Business Groups as a Dominant Economic

Actors in Turkey

Abstract

The aim of the study is twofold. First and primary aim is to present economical
importance of business groups in Turkey in relation to other business organiza-
tion forms. Second aim is to list the business groups operating in Turkey. In this
study, businesses, which are peridodically listed in three business ranking rese-
arch, were categorised and economic importance of business groups and other
business organizations compared according to various performance criteria. As
a result of the analysis, dominance of business groups in comparison to other bu-
siness organization forms is ascertained. In addition, as a result of categorizati-
on of three business ranking research, list for business groups operating in Tur-
key is provided.

Keywords: Business Groups, Turkey.
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Giris

Bu cgalismanin amaci, Tiirkiye’de biiyiik sirket-
ler kesiminde ‘tipik biiyiikk is birimi’ (Bugra,
2003[1994]: 241) veya ‘egemen iktisadi aktorler’
olarak nitelendirilen (Goksen ve Usdiken, 2001:
326; Usdiken, 2008: 9) isletme gruplarmnin diger
i Orgiitii formlarina (bagimsiz igletmeler, koo-
peratif igletmeleri, yabanci sermayeli isletmeler,
kamu igletmeleri, vakifa veya birlige bagl islet-
meler) gore iktisadi agidan pozisyonunu betimle-
mektir. Bu betimlemenin yan1 sira Tiirkiye’de fa-
aliyet gOsteren isletme gruplarina iliskin miimkiin
olan en genis isletme grubu listesinin saglanmasi
da galismanin bir diger amacidir. Isletme grupla-
riin ¢esitli tiirleri, sanayilesmis iilkelerde 6nem-
li sayilabilecek oOlciide etkili olmalarinin yani sira
ozellikle gelismekte olan iilkelerde onemli ikti-
sadi aktorlerdir (Colpan vd., 2010: 1, 3-4). Islet-
me gruplari, iilkelerin biiytikliikleri ve ekonomik
gelismisliklerine bagli olmaksizin (Collin, 1998:
721), farkl iilkelerde farkli isimlerle tanimlan-
maktadirlar (Hsieh vd., 2010: 1). Ornegin, islet-
me gruplar1 Japonya’da Zabiatsu ve bunlarim Ikin-
ci Diinya Savas1 sonrast modern takipgileri Keiret-
su, Kore’de Chaebol, Taywan’da Jituanqiye, Latin
Amerika’da Grupos Economicos, Ispanya’da Gru-
pos, Hindistan’da Business Houses, Tiirkiye’de
Family Holdings (aile holdingleri)!, Pakistan’da
Twenty Two Families, Cin’de Qiye Jituan olarak
isimlendirilmektedir (Hsieh vd. 2010: 1; Grano-
vetter, 1995: 71; Guillen, 2000: 363, Yiu vd. 2007:
1552; Carney vd., 2011: 437).

Colpan ve Hikino’nun (2010: 32-40), geg sanayile-
sen iilkelerin (Giiney Kore, Cin, Brezilya, Meksi-
ka, Rusya, Malezya, Hindistan, Singapur, Tayland,
Tayvan, Tirkiye, Giiney Afrika Cumhuriyeti, Ku-
zey Afrika, Suudi Arabistan, Hong Kong, Arjan-
tin) 2006-2007 ve 2008 yillar1 i¢in (agirlikla 2007)

1 Tirkiye'de isletme gruplarini nitelendirmek icin genel-
de ‘holdingler’ veya ‘sermaye gruplari’kavramlarinin kulla-
nildigi bilinmektedir. Burada Usdiken ve Oktem’in (2008: 45)
Tiirkiye'deki aile holdingleri ilgili tirnak igerisinde belirtiimig
tespitlerini alintilamak ¢alismanin ilerisinde de belirtecegimiz
holding-isletme grubu ayrimina dikkat cekmek igin faydali ola-
bilir. “Aslinda ‘holding’ terimi belirli bir sirketi ifade etmektedir.
Ancak Tiirkiye'de terim ayni s6zii edilen érgtitlenme bigimi igin
de kullanilmaktadir. Bunun yaninda ‘grup’ veya ‘topluluk’ terim-
lerine de rastlamak mimkdinddr.” (Alinti igindeki tirnaklar atif

verilen metne aittir.).

en biiytik iktisadi aktorlerini listeledikleri tarama-
larinda, 78 en biiylik iktisadi aktdrden 53’1 iglet-
me grubudur. Bu gruplarin 26’s1 aile kontroliinde
olup, 26’nin 20’si ¢esitlenmis isletme gruplaridir.
Tiirkiye agisindan degerlendirdigimizde de islet-
me gruplariin diger iktisadi is 6rgiitlenmeleri kar-
sisinda daha 6ncti bir konumda oldugu belirtilebi-
lir. Ornegin, Colpan ve Hikino’nun (2008) ¢alis-
malarinda ortaya koyduklar1 Tiirkiye’nin en biiyiik
50 iktisadi aktorii listesindeki 50 en biiyiik iktisa-
di aktoriin 28’1 ¢esitlenmis isletme grubudur. Bu
listedeki ilk bes iktisadi aktoriin ii¢li yine ¢esitlen-
mis isletme grubudur. Geri kalan 22 iktisadi ak-
torlin 18’1 devlet isletmesi, {igii yabanci sermayeli
isletme ve bir tanesi de zincir magazadir. 28 ¢esit-
lenmis isletme grubundan ikisi (Tiirkiye is Banka-
s1 ve OYAK) haricindeki isletme gruplar aile sa-
hipligindeki isletme gruplaridir. Cesitlenmis islet-
me gruplar1 50 iktisadi aktoriin toplam c¢alisan sa-
yisinin % 57°sine sahip iken, devlete bagl islet-
meler % 34’{ine ve yabanci sermayeli isletmeler
ise % 8’ine sahiptir (Colpan ve Hikino, 2008; Col-
pan, 2010). Tiirkiye’de isletme gruplarmin iktisa-
di 6nemini gosteren bir baska yakin tarihli incele-
me Koca (2010) tarafindan, 2009 yil1 Fortune 500
Tiirkiye listesi lizerine yaptigi incelemedir. Buna
gore, listedeki 500 isletmenin % 56,8’inin igletme
gruplarina bagli firmalardan olusmakta ve bun-
lar listedeki isletmelerin toplam net satiglarinin %
56,3’iine, karlilik acisindan % 59,3’{ine, toplam
thracatin % 69,1’ine ve toplam calisan sayisinin
% 60’ma sahiptirler (a.g.e.). Isletme gruplarinin
iktisadi 6nemi ortaya koyan bir diger kategoriles-
tirme de Dirlik ve Altung (2012) tarafindan yapil-
mistir. Istanbul Sanayi Odas1 2009 yili En Biiyiik
500 Sanayi Kurulusu ve En Biiyiik Ikinci 500 Sa-
nayi Kurulusu listelerini ayristirdiklar: caligmala-
rinda, yazarlar, 183 Isletme grubuna bagh 309 is-
letme tespit etmislerdir. Bunlarin ekonomik agir-
liklarin1  degerlendirdiklerinde, toplam iiretim-

2 Cesitlendirme, bir isletmenin temel veya orijinal end(istri-
sinden farkli yeni bir endlistriye giris siireci olarak tanimlana-
bilir (Hill ve Jones, 2009: 335). Ramanujam ve Varadarajan’a
gére (1989: 525) cesitlendirme, bir igletmenin veya is birimi-
nin idari yapisinda, sistemlerinde ve diger yénetsel siireglerin-
de degisikliklere neden olan ya igsel is gelistirme ya da satin
alma stireci ile yeni faaliyet alanina girmesidir. Bu ¢alismadaki
cesitlenmis isletme grubu ile kastedilen, 2-haneli Uluslararasi
Standart Enstitiisti Siniflandirmasina (ISIC-Rev.3) gére li¢ ve
daha fazla faaliyet (endlistri/ig) alaninda faaliyet gésteren islet-
me gruplaridir.
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den net satiglarin % 43’{ine, toplam net satis ha-
stlatinin % 40’1na, toplam briit katma degerinin
% 47’sine, toplam 6zkaynak degerinin % 37’sine,
toplam aktiflerinin % 40’1na, toplam donem kari-
nin % 42’sine, toplam ihracatin % 42’sine ve top-
lam calisan sayisinin % 36’sina sahip olduklar1 go-
rilmektedir. Mart 2014 tarihli bir arastirma rapo-
ra gore3, en ¢ok yabanci varligi bulunan Tiirkiye
orijinli 29 iktisadi birimin 19 tanesi isletme grubu,
ii¢ tanesi isletme grubuna bagli birim, bir tanesi ise
kamu igletmesi, bir tanesi kooperatif isletmesi ve
kalan bes tanesi bagimsiz isletmedir. Bu 29 iktisa-
di birimin toplam sahip olduklar1 yabanci varligi-
nin % 81°1 isletme gruplar1 ve isletme gruplarina
bagli isletmelere aittir (a.g.e). Bu arastirma raporu
da Tirkiye’de isletme gruplariin 6énemine iliskin
bir veri saglamaktadir.

Bu caligmada, Tiirkiye’deki isletme gruplariin,
Tiirkiye’de periyodik olarak yayimlanan en biiyiik
isletme siralamasi aragtirmalarina dayanilarak di-
ger isletme Orgiitleri (yabanci sermayeli igletme,
bagimsiz isletme, kooperatif veya birlik igletmesi,
kamu isletmesi ve Vakif, OYAK veya Tiirk Silahlt
Kuvvetleri’ne (TSK) bagli isletmeler) karsisindaki
iktisadi durumlar1 degerlendirilmistir. Calismanin
ilk katkisinin bdyle bir durum tespitini giincel ola-
rak ve simdiye kadar yapilanlar igerisinde en faz-
la isletme siralamasi aragtirmalarini tarayarak yap-
mast oldugu belirtilebilir. Calismanin ikinci katki-
siin da herhangi bir listesi olmayan Tiirkiye’deki
isletme gruplarinin bir listesini ortaya koyarak ¢a-
lisma diizeyi olarak isletme gruplarini dikkate alan
aragtirmalar i¢in bir drneklem listesi saglayabil-
mek oldugu belirtilebilir. Bu boliimii takip eden
boliimde isletme gruplarinin tanimu, tiirleri ve di-
ger orgiitsel formlardan farkliliklar: belirtilerek ig-
letme gruplarinin kavramsal sinirlar1 gizilmeye ¢a-
listlmustir. Ikinci béliimde ise Tiirkiye baglaminda
isletme gruplart degerlendirilmis ve simdiye ka-
dar Tirk isletme gruplart hakkinda yapilan calis-
malar genel olarak degerlendirilmistir. Caligmanin
ticiincll boliimi incelemenin yontemine ayrilmis-
tir. Dordiincii boliimde aragtirma bulgular aktaril-
mis, son boliim olan besinci boliimde ise arastir-
manin sonuglart degerlendirilmistir.

3  http://cesi.columbia.edu/files/2014/03/EMGP-Turkey-
Report-March-24-2014.pdf (Erisim tarihi: 23.07.2014)

1. isletme Gruplarmin Tanimy, Tiirleri ve
Diger Orgiitsel Formlardan Farklar

Isletme gruplar1 hakkinda ortak bir tanim vermek
zordur. Bu zorluk isletme grubu orgiitsel formu-
nun var oldugu farkli iilkelerdeki baglamin etki-
siyle yapisal farkliliklarindan kaynaklanan tanim-
lamasindaki ¢esitlilikten ve isletme gruplari kavra-
minin farkl akademik geleneklerden gelenler igin
farkli 6rgiit modellerini ve isletme diizenlemeleri-
ni ima etmesinden kaynaklandigi belirtilmektedir
(Colpan vd., 2010: 5; Colpan ve Hikino, 2010: 15-
16; ayrica bkz. Yiu, vd., 2007: 1552, Morck, 2010:
603). Colpan vd.’ne gore (2010: 6), koordine edil-
mis kiimeler olarak isletme gruplari, yasal olarak
bagimsiz girisimlerin birbirine baglanmasi yoluy-
la faaliyet gosterirler. Isletme gruplarmi olusturan
firmalarin yasal bagimsizligi genel kabul gérmiis
tanimsal kriterdir (ayn1 yer). Bu baglamda, biiyiik
bir sirketin i¢sel liretim ve pazar boliimleri tek bir
sirket olarak kolektif bicimde kaldiklar1 igin bir
grup olusturmazlar (Colpan vd., 2010: 6). En ge-
nis anlamda isletme gruplari, bir ekonomik koor-
dinasyon mekanizmasini karakterize eder (Colpan
ve Hikino, 2010: 17). Bu mekanizmada yasal ola-
rak bagimsiz isletmeler ortak ekonomik refahlari-
n1 arttirmak igin igbirlik¢i diizenlemeleri kullanir-
lar ve isletme gruplarindan temel olarak anlasilan
sey yasal olarak bagimsiz isletmelerin igbirlik¢i
bir bicimde koordine edilmis olmasidir (ayni yer).
Collin’e gore (1998: 719) bir isletme grubu, dzel-
likle sermaye miilkiyeti, bir veya daha fazla kay-
nagin koordine edilmesi gibi baz1 mekanizmalar-
la yasal olarak bagimsiz firmalarin bir araya geti-
rilmesini iceren Orgiit iistli (supra-organization) bir
yapidir. Benzer bir tanima gore de, isletme grup-
lar1 yasal olarak bagimsiz firmalarin tek bir or-
tak idari yap1 ve bir ailenin finansal kontrolii al-
tinda toplanmasidir (Chang ve Hong, 2000: 429).
Goto’ya gore (1982) isletme gruplari, piyasa me-
kanizmasimin kaynak tahsisinin temel araci oldu-
gu her ekonomide goriilebilmektedir. Boyle eko-
nomilerde, isletme gruplar kaynak tahsisi me-
kanizmasimin ayrilmaz bir pargasidir (a.g.e.). Is-
letme gruplart temel olarak iiye firmalari tarafin-
dan alinan kararlar1 koordine eden bir sistem ara-
ciligiyla ortak ilgilerini slirdiiren firmalarin koalis-
yonlaridir (Goto, 1982: 61). Yaygin bir baska ta-
nima gore, isletme gruplari, yasal olarak bagim-
s1z olmalaria ragmen, bi¢cimsel ve bigimsel olma-
yan baglarin belirli bir deseni ile birbirine baglan-

11
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mis ve koordine edilen eylemler gerceklestirme-
ye alistirilmis bir firmalar setidir (Khanna ve Riv-
kin, 2001: 47-48). Isletme gruplari, onlar1 karak-
terize eden farkl 6zellikler agisindan da degerlen-
dirilebilir. Isletme gruplarim karakterize eden un-
surlar su faktorler temelinde toplanabilir: iliskisiz
iirlin portfoyii, piramidal sahiplik yapis1 ve aile sa-
hipligi ve kontrolii (Colpan ve Hikino, 2010: 16).
Yiu vd.’ne gore (2007: 1553) isletme gruplarini di-
ger geleneksel isletme Orgiitlerinden ayiran iki ka-
rakteristik s6z konusudur. Ilki, isletme gruplarin-
daki iiye firmalar ortak sahiplik, direktorler, tiriin-
ler, mali veya kisilerarast gibi baglarla birbirleri-
ne baglanmistir. ikinci karakteristik, isletme gru-
bundaki bagli (affiliated) firmalar birbirlerine bag-
lanmis (linked) iken genellikle ortak idari veya fi-
nansal kontrol veya iiye firmalar arasinda ortak
yonetsel kontrol saglayan merkezi bir birim var-
dir. Isletme gruplarini karakterize eden unsurlari
ifade eden bir bagka yazar ise Guillen’dir (2000).
Guillen’e gore (2000: 362-363), isletme gruplari
(1) genis ¢esitlilikte endiistride faaliyet gosterir-
ler, (2) bagimsiz firmalar arasindaki birliktelikle-
rin Otesinde, biitiinlesik girisimsel rehberlik altin-
da faaliyet gosterirler ve (3) tamamen biitiinlesmis
bir orgiitsel yapiya erismemek seklinde karakteris-
tik 6zellikler ifade edilebilir.

Isletme gruplarma iligkin tanimlar ve onlarin 6ne
c¢ikan belli bash 6zelliklerini belirttikten sonra, is-
letme gruplarinin farkli tiir siniflandirmalarindan
bahsetmek isletme gruplarina iligkin kavramsal-
lagtirmay1 daha da netlestirebilir. Yazinda igletme
gruplarinin tiir simiflandirilmast farkli bigimler-
de yapilmistir. Ornegin, Khanna ve Yafeh (2007:
343-351) isletme gruplarini sahiplik ve kontrol te-
melinde piramidal (pyramidal) ve diger gruplar ile
aile gruplar1 ve aile grubu olmayan gruplar sek-
linde iki ana kategoriye ayirmislardir. Dikey bii-
tiinlesme disindaki orgilitsel yapilar, 6rnegin ¢ap-
raz hissedarliklar birbirine baglanmig yatay yapi-
lardir ki bunlar piramidal isletme gruplarinin alter-
natifidir (a.g.e.). Aile gruplart ise aile kontroliinde-
ki isletme gruplarini tanimlamaktadir. Bu grupla-
rin alternatifi olarak devlet kontroliindeki gruplar
ile birden fazla ailenin kontroliindeki gruplar be-
lirtilmektedir (a.g.e.).

Isletme gruplarini ayristirirken faydalanilabile-
cek bir diger siniflandirma, “isletme grubu yapi-
sal konfigiirasyon tipolojisi” olarak isimlendirdik-
leri Yiu vd.’ne (2007) ait siniflandirmadir. Yazar-

lar, isletme gruplarinin digsal giig¢lere (pazar ko-
sullari, sosyal iliskiler, politik-ekonomik faktor-
ler ve dissal yonetim mekanizmalar1) adapte olur-
larken iki temel boyutta ¢esitli i¢sel mekanizma-
lar uygulayacaklarini belirtmislerdir. Bu iki boyut,
gruba bagli igletme birimlerinin belirgin ve fark-
lilagtirtlmis rollerine odaklanmak icin yatay bag-
lanmislik (horizontal connectedness) ile grup ice-
risindeki kaynaklarin kontrolii ve diizenini kolay-
lastiran birliktelik kaynagi tizerine odaklanmak
icin dikey baglardir (vertical linkages)*. Bu iki bo-
yutun sik1 ve gevsek olma durumu da hesaba ka-
tarak, yazarlar, 2X2 boyutlu dort tiir isletme grubu
tiirii belirtmislerdir. Bunlar, ag (Network-N Form),
klip (Clup-C Form), holding (Holding- H Form)
ve ¢ok boliimlii (Multidivisional-M Form) islet-
me gruplaridir. 2X2 boyutun Oriintiisii su sekilde-
dir, (1) dikey baglar siki-yatay baglar gevsek: hol-
ding formundaki isletme grubu; (ii) dikey baglar
gevsek-yatay baglar gevsek: kliip formunda iglet-
me grubu; (ii1) dikey baglar siki-yatay baglar siki:
¢ok boliimlii formunda isletme grubu, (iv) dikey
baglar gevsek-yatay baglar siki: ag formunda is-
letme gruplart (a.g.e.: 1565). Ag formundaki islet-
me gruplarinda, igletme grubu bir aga benzer ve bu
formda bir firma bir endiistriye odaklanarak lider
roliinii oynarken, birtakim tekil firmalar, teknolo-

4 Yatay baglanmighgi gliclendiren igsel mekanizma tiirle-
ri olarak yazarlar, i¢sel islem mekanizmasi (internal transacti-
on mechanism), ¢apraz hissedarlik (cross-shareholding), i¢ ice
gecgmis yénetim kurullar (interlocking directorates) ve sosyal
baglari ele almiglardir (Yiu vd., 2007: 1159-1561). Igsel islem
mekanizmasi, ayni isletme grubuna bagl firmalar arasindaki
mal ve/veya kaynak ticareti veya paylasimini kasteder (a.g.e.).
Capraz hissedarlik, isletme grubundaki firmalarin birbirleri ara-
sindaki hisselerini sahip olma durumunu kasteder (a.g.e.). ¢
ice gegmis ybnetim kurullari, bir baska érgiite bagh bir kisi-
nin bir baska orglitiin yénetim kuruluna katilmasini kasteder
(a.g.e.). Sosyal badlar, bir érglitiin sosyal sisteminin pargasi
olan iki veya daha fazla varligin birbirlerine karsi davranis tar-
zini kasteder (a.g.e.). Ikinci i¢sel grup mekanizmasi dikey ya-
pidir ki bu yapi hakim sahipten firmalarin ybnetimine olan hiye-
rarsi boyunca bir emir komuta zinciri olarak islev gériir (a.g.e.).
Ozel veya devlet sahipligindeki isletme gruplarinda, tipik olarak
g6rece bir birimin hisselerinin goguna hakim oldugu ve kontrol
ettigi yogunlasmig sahiplik yapisi vardir (a.g.e.). Yazarlar, bu
sekildeki sahipligi ¢cekirdek sahip elitligi (core owner elite) ola-
rak kavramsallastirmaktadirlar (a.g.e.). Cekirdek sahip elitleri,
ortak gikarlara sahip ve igsletme grubunun ana ve/veya gekirdek
isletmelerin hakim payini kontrol eden bir bireyi veya bir varligi
(6rnegin bir érgiit) kasteder (Yiu vd., 2007: 1159-1561).
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ji tedarikeiligi, tirlin aracilig1 ve diger fonksiyonlar
icin partnerlikle ugrasir (a.g.e: 1566). Bu yapi, bii-
yuk bir isletme etrafinda ¢ok sayida girisimin Or-
giitlenmesidir (ayni1 yer). Kliip formundaki isletme
gruplarinda her bir iiye firmanin ¢ok sayida baglh
isletmeyi ve tekil firmay1 i¢eren biiyiik bir igletme
olabildigi, bir formal baskanlar kuliibii veya marka
isimli igletme birligi (brand-named business asso-
ciation) gibi yapilarla daha karmasik yapilarin ge-
listirildigi daha siki baglarla birbirine bagli olma-
s1 s0z konusudur (ayni yer). Holding formundaki
isletme gruplari, ‘conglomerate’ yapilarla benzer
yapisal diizenlemeleri paylagmaktadir (ayn1 yer).
Bu yapilarda, holding isletmesi farkli endiistri-
lerde faaliyet gosteren tekil firmalarin kismi veya
tiim sahipligine yatirim yapar (ayn1 yer). Bu ne-
denle, bu formdaki igletme gruplar yiiksek dere-
ce cesitlenmistir ve ¢ekirdek sahip elitler tarafin-
dan kontrol edilen holding veya ana igletme, gru-
ba bagli tekil isletmelerin yonetiminde digerlerine
yatirim yaparak sirket merkezi gibi hareket eder
(ayn1 yer). Cok boliimlii formda, isletme grubun-
daki ana isletme ve/veya ¢ekirdek firma tekil grup
firmalarina kismi veya tamamen yatirim yaparak
sirket merkezi gibi hareket eder (a.g.e.: 1567). Te-
kil grup firmalar1 hem ana firmanin veya cekirdek
firmanin stratejik hedeflerine gére hem de dikey
olarak hammadde tedariki ve iiretimden dagiti-
ma kadar tiretim agamalarina bitisik olarak organi-
ze edilirler ve bu formdaki isletme gruplar iliskili
endiistrilerde faaliyet gostermektedirler (ayni1 yer).

Isletme gruplari igin bir diger simiflandirma ise
Schneider (2010) tarafindan 6ne siiriilmiistiir. Ya-
zar, isletme gruplarini hem kuramsal yaklagimlara
gore hem de isletme gruplarinin devlet politikalari-
na kars1 stratejilerine gore smiflandirmaktadir. ilk
genel siiflandirmada, isletme gruplarini informal
isletme gruplari, piramidal isletme gruplar1 ve ce-
sitlenmis isletme gruplari olarak ayirmaktadir. Bu
tiirlere iligkin boliimiin ilerleyen kisminda acik-
lamalar yapilmistir. ikinci siniflandirmasiin da-
yanag1 olarak yazar, igletme gruplariin g¢esitlen-
me stratejileri iizerine politikacilarin ve politikala-
rin dogrudan ve goriiniir bir etkisi oldugunu belir-
tir. Bu etkiler, kasith veya kasitsiz olabilir. Kasit-
s1z olanlari, politik olarak ani ve beklenmedik de-
gisimler (volatility) ve belirsizlikten kaynaklanir-
ken, kasitli olanlar1 farkli politik amagclarin ¢esitli-
ligi nedeniyle olur (Schneider, 2010: 652).° Yazar,

5  Scheiderin bu degerlendirmesinin Tiirkiye deki islet-

lic tiir gesitlenme Oriintiisii ortaya koymustur. Bun-
lar; organik, portfoy ve politika tegvikli (policy in-
duced) seklindedir (ayn1 yer). Organik gruplar, bii-
yluk o6l¢iide kapsam ekonomileri (scope of econo-
mies) ve dikey biitlinlesme mantigima gore geli-
sirler ve onlara bagl birimler orgiit, personel ve
uzmanlikta muhtemelen daha giiglii sinerjiye sa-
hiptirler. Yeni yatirimlarin sifirdan yatirim olma-
st daha muhtemeldir ve 6zellikle firmalarin kap-
sam ekonomilerini genisletmek i¢indir (Schnei-
der, 2010: 653-654). Sifirdan yatirim ile yeni sek-
torlere giris uzun hazirlik zamani gerektirir, adim
adim ve sirali bicimde olusma egilimindedir. Olu-
san bagl birimler de isletme grubu icerisinde
muhtemelen uzun donemli veya daimi olarak ka-
lirlar (a.g.e.: 654). Portfoy gruplar, kurumsal yo-
netim i¢in pazarda riski yonetmek ve gelirleri en-
¢oklamak (maximizing) i¢in ¢esitlenirler. Portfoy
gruplarda firmalar1 satin almak her yontiyle onla-
r1 inga etmekten daha kolaydir ve zorluk igerisinde
olduklarinda onlar1 satmalari daha muhtemeldir.
Politika tegvikli gruplar hiikiimet tegvikleri ve tali-
matlaria cevaben ¢esitlenirler. Bu politikalar, en-
diistri tesvikinden Ozellestirme, tarif ve diger ko-
rumalara kadar siralanabilir. Bu gruplar ayrica dik-
tatorler altindaki daha politik ve es-dost kapitaliz-
mi (crony capitalism) drneklerinde yiikselen “pat-
rimonial” isletme gruplarinin alt kiimesini de ice-
rebilirler. Burada, hiikiimetler ailelere, arkadaslara
ve destekeilere imtiyaz dagitarak isletme gruplari-
nin yapilari daha dogrudan belirlerler. Patrimoni-
al isletme gruplarinda, ¢esitlendirme oriintiisii her-
hangi bir ekonomik mantiktan daha ¢ok hiikiimet-
lerin yarattig1 rantlara baglidir (Schneider, 2010:
654-655). Yazar, bu stratejilerin belirli tiirtiniin {il-

me gruplarimin ¢esitlenme davranislart i¢in biitiinciil bir de-
gerlendirme yapilmasi énerisini sunan Ozen’in (2003) yak-
lasimy ile uyum gosterdigi belirtilebilir. Ozen (2003), Bugra
‘min (1994: 188) isletme gruplarimin ¢esitlendirme davrani-
suin devletin yaratmis oldugu belirsizligin bir sonucu oldu-
gu goriisii ile pazar firstlarim degerlendirmekten ziyade bii-
rokrat ve politikacilar ile karsilikly iligkiler araciligiyla devlet
tarafindan saglanan ozel tesvikler igin rant arama davranigi-
nin (rent-seeking behaviour) bir sonucu oldugu (Onis, 1999:
244-245) tezlerini degerlendirdigi ¢alismasinda, Tiirkiye'deki
isletme gruplarimin davranislarinda ‘siyasal portfoy’ olustur-
ma ¢abast oldugunu one siirmekte ve girigimcinin nitelikle-
ba katilarak daha genis perspektif ile isletme gruplarinin ¢e-
sitlenme nedenlerinin anlasiimasinin énemine deginmektedir
(Ozen, 2003).
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keler ve periyotlar acisindan belirlenebilecegini ve farkli donemlerde ayni isletme grubunca da bu ii¢
farkl: stratejinin benimsenebilecegini belirtmistir (ayn1 yer).

Isletme gruplarinin smiflandirilmasina iliskin son olarak belirtilebilecek siiflandirma, Colpan ve Hiki-
no (2010: 17) tarafindan ortaya konulmus olan {i¢ farkli ana isletme grubu tiirtiniin karakteristikleri ka-
tegorisidir. Bu kategorilestirme Tablo 1.’de goriildiigii gibidir.

Tablo 1. Ug Ana Isletme Grubu Kategorisinin Karakteristikleri

Karakteristikler Birlik ilkesi Otorite Ilkesi
Ag tiirli isletme gruplart Hiyerarsi tiirii isletme gruplari®
Cesitlenmis Isletme Piramidal Isletme
Gruplari Gruplari
- Tek kontrol sahibinin N . . .
Sahiplik olmamasi Cogunlukla aile Cogunlukla aile
Kontrol Birimi S6z konusu degil Cogunlgkla holdlng Cogunlqkla holdlng
sirketi sirketi
Ust Yonetim S6z konusu degil Cogunlukla aile Cogunlukla aile
Yénetimsel Kontrol Flrma!ar arasi Stfatepk ve/veya Nihai kontrol ((7]ltzmate
koordinasyon biitgesel kontrol control)
; .. . Bagimsiz (stand alone) Istirakler ve bagli Kot.e olmu§ (listed) grup
Islem Birimleri A sirketleri katmanlart
girisimler kuruluslar .
(tiers)
Biiyiime Deseni . .B‘1r araya geI?n Organik biiylime ve Kote olmus bagl
girisimlerden ¢ogalma satin almalar firmalarin olusumu
Uriin Portfoyii Mliskili veya iliskisiz Mliskisiz Mliskili veya iliskisiz

Kaynak: COLPAN, Asli. M. ve Takashi HIKINO; (2010), “Foundations of Business Groups: Toward an Integrated Framework”,
Asli M. COLPAN, Takashi HIKINO and James R. LINCOLN (Ed.), The Oxford Handbook of Business Groups, Oxford University
Press, Oxford, s: 17.

Yazarlara gore, isletme gruplarinin iki temel tiirii bulunmaktadir. Bunlar, birligin davranigsal ilkesini be-
nimseyen bilesen (constitutent) sirketlerin olusturdugu ag tiirii isletme gruplari® ve otorite ilkesine gére

6  Buradaki ayrim, perspektiflerin isletme gruplarina yaklagsimindaki kavrayis farki oldugunu belirtmek faydali olabilir. Ornegin
Almedia ve Wolfenon’un da (2006: 2637) belirttigi gibi, tipik olarak aile isletme gruplari olarak belirtilen yapida, tepedeki aile, grup
tiye firmalarin sahipligini piramidal yapilarla organize edebilirler. Zaten, Colpan ve Hikino (2010: 22) bu iki perspektifin nihai ola-
rak ilgilerinin kesisiminde “sahipligin piramidal yapisi ile ¢esitlenmis isletme gruplari” oldugunu belirtmiglerdir.

7 Nihai kontrol (ultimate control) diger isletme veya isletmelerdeki menkul kiymetlerin sahipligi vasitasiyla bir veya birden faz-
la diger isletmenin y6netimi kontrol etmenin miimkiin oldugu bir pozisyonda bulunmak anlamina gelir (Bonbright ve Means, 1932:
10°den aktaran Colpan ve Hikino, 2010).

8  Yazarlar, bu tirdeki isletme gruplarinin tanimlanabilir karakteristikleri igin Mark Granovetter’in (1994) is érgdtlerinin hetero-
jen bir seti olarak gérdiigii isletme gruplari tanimlamasina isaret etmektedir (Colpan ve Hikino, 2010: 18-19). Granovetter’e gére
(2005: 429) isletme gruplari, bigimsel ve/veya bigimsel olamayan yollarla siirekli bir bicimde yasal olarak farkli firmalarin birbirine
bagli oldugu topluluklardir. ki durumda isletme grubundan bahsedilemez: Bunlarin ilki, sadece kisa dénemli stratejik ittifaklar ara-
ciligiyla birbirine baglanmis firma topluluklar s6z konusu oldugunda ve ikincisi, firmalarin tek bir varlik altinda yasal olarak birles-
tirilmis olmalari durumunda. Granovetter’e gére (1995: 70-71) ¢ogu isletme grubu duradan fakat firmalarin olduk¢a gevsek koa-
lisyonlaridir ve bu tiirdeki isletme gruplarinda biitiin grup lzerinde stratejik ve biitgesel kontrole hakim tek bir firma, 6rgiit veya bi-
reysel pratik s6z konusu degildir. Bu tiirli érneklendiren isletme gruplari, Japon pazar igi koalisyonlari, bélgesel kiimeler veya en-
dlistri bélgeleri ve uzun dénemli stratejik ittifaklar gibi tiirlerdir (Colpan ve Hikino, 2010: 19). Granovetter (2005: 429-430) kendi ta-
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orglitlenen hiyerarsi tiirii igletme gruplaridir. Bir-
lik ilkesine gore tasarlanmis isletme gruplari, uzun
donemli ortak amagclar icin birlesen yasal olarak
bagimsiz firmalar grubunu tanimlamaktadir. Oto-
rite ilkesine gore isletme gruplari, genellikle bir
holding isletmesinin hiyerarsinin yonetiminde bu-
lundugu ve bagimsiz isletmelerin islem birimlerini
kontrol ettigi ki bu igletmeler genellikle miilkiyet
baglar1 (equity ties) ve i¢ ice gegmis (interlocking)
baglar, biit¢e tahsisi (budget allocation) ve grup i¢i
islemler gibi diger ekonomik araglar yoluyla orga-
nize edilmektedir, biitlinlesik (coherent) bir orgiit
modeline benzemektedir. Genellikle tepedeki hol-
ding isletmesine bir aile ya da bir girisimcinin sa-
hip oldugu veya onu kontrol ettigi isletme grupla-
rina, otorite ilkesinde hiyerarsik bir tasarim olarak
odaklanilir (Colpan ve Hikino, 2010: 20). Colpan
ve Hikino (ayn1 yer), hiyerarsi tiirti isletme grup-
lariny, iki farkli perspektifin (kalkinma iktisadi ve
strateji ile finans ve kurumsal yonetim) bu tiirdeki
isletme gruplarina yaklasimina gore iki tiire ay1rir.
Bunlar, (1) cesitlenmis isletme gruplari ve (2) pira-
midal (pyramidal) isletme gruplaridir. Cesitlenmis
isletme gruplari i¢in tanimsal agiklamalar kalkin-
ma iktisad1 ve strateji arastirmalarina dayanmakta-
dir. Colpan ve Hikino’ya gore (2010: 20) kalkin-
ma iktisad1 ve strateji arastirmalarinda vurgu, bii-
yuk olgiide iligkisiz ¢esitlenmenin hakim bir de-
senini gosteren isletme gruplarmin {riin portfoyii
karakteristigi tizerinedir.” Otorite ilkesine gore ka-

niminin gegitlenmis isletme grubu tanimina gére daha kapsayi-
¢l oldugunu fakat bunun da sinirlari oldugu ve bu sinirlarin is-
letme grubundaki firmalar arasindaki bagin siirekli olmasi, de-
gisken baglarla firma aglarinin olmasi ve belirli bir sekilde si-
rekli alt birimlerin olmamasi olarak ifade etmektedir.

9 Bu tiirdeki isletme gruplarina ait tanimlamalar icin Nat-
haniel Leff ile Tarun Khanna ve Yishay Yafeh gibi yazarlarin
tanimlari kullanilabilmektedir (Colpan vd., 2010: 5; Colpan ve
Hikino, 2010: 20). Bu yazarlarin, otorite ilkesine gdre katego-
rilestirilen hiyerarsi tipi isletme gruplarindan gesitlenmis islet-
me grubuna ait érneklendirilebilecek tanimlamalari su sekilde-
dir: Leff'e gére (1978: 663), gruplar farkli pazarlarda is gbren
fakat ortak girisimsel ve finansal kontrol altinda bunu yapan bir
coklu-isletme (multicompany) firmalaridir (Leff (1978), ¢calisma-
sinda ‘business groups’ (isletme gruplari) terimini hi¢ kullanma-
mugtir. Bu 6rglitsel form igin, ‘economic groups’ (iktisadi grup-
lar) terimini kullanmaktadir.). Khanna ve Yafeh’e gére (2007:
331), isletme gruplari, genellikle, siirekli bicimsel ve bigimsel
olmayan baglarla birbirlerine bagli, birden ¢ok endlistride faa-
liyet gbsteren ve yasal olarak bagimsiz firmalari icerirler. Ghe-
mawat ve Khanna (1998) ve Guillen (2000) de ortak bir sekilde

tegorilestirilen hiyerarsi tipi isletme gruplarmin
ikinci tiirii finans ve kurumsal yonetim literatiirii-
niin merkezi ilgisi olan piramidal isletme gruplari-
dir (Colpan ve Hikino, 2010: 20).!° Colpan ve Hi-

ifade ettikleri gibi gegsitlenmis isletme gruplarinin temel karakte-
ristigi, ortak bir girisimsel rehberlik kontroliinde isletme grubunu
olusturan sirketlerin ¢ok cesitli sektérlerde faaliyet géstermeli-
dir.

10 Colpan ve Hikino (2010), hissedarlarin kontroliinii sagla-
yan bir arag olarak gériilen bu tiirdeki isletme gruplarina iliskin
6ne ¢ikan tanimlar igin La Porta vd. ile Morck vd.’nin ¢alisma-
larini degerlendirmektedir. Morck’a gére (2010: 603), kote ol-
mus bir grup firmasi bir baska igletmenin kontrol edilen bag-
I1 isletmesi oldugu zaman piramidal isletme grubu formu olu-
sur. Morck vd.’ne gére (2005: 657) piramit yapilarda bir aile fir-
masi birkag kote olmus firmayi kontrol eder, bu kote olmus fir-
malar da daha fazla kote olmus firmayi kontrol ederler, onlarda
daha fazlasini kontrol eder. Bbyle bir yapilanma, birkag zengin
aileye, bir llkenin bliylik isletmeler kesiminde énemli bir kismi-
ni kontol etmelerine izin verebilir (Morck, vd., 2005: 657). Yine
ayni yazarlara gére, piramidal yapilar sahiplik hakki ile nakit
akim hakki arasinda bliylik bir sapma yaratarak her bir firma-
da kiiglik nakit hakki ile bir gok firmanin kontroliine izin vermek-
tedir (Morck, vd., 2005: 665). La Porta vd.’ne gére (1999: 477)
egder bir firma hakim hissedara (ultimate owner) sahip ise ki ya-
zarlar tarafindan hakim hissedarin firmada dogrudan ve dolay-
I olarak oy hakkinin % 20’nin lizerinde olmasini tanimsal kri-
ter olarak kabul edilmistir ve bu % 20 oy hakki zincirinde firma
ile hakim ortak arasinda en azindan bir tane halka agik sirket
olmasi halinde o firmanin sahiplik yapisi bir piramittir. Yazarlar,
halka acik bir araci sirketin varliginin piramit yapisi igin gerek-
li oldugunu da ifade etmiglerdir (La Porta vd., 1999: 477-480).
Almedia ve Wolfenzon (2006), ayni aile araciligiyla kontrol edi-
len firmalarin bir biitiinii olarak tanimladiklari isletme gruplari
ile gruptaki firmalarin kontrolii i¢in kullanilan piramidal veya ya-
tay yapi gibi belirli sahiplik yapisini ayirmiglardir. Yazarlar (Al-
media ve Wolfenzon, 2006: 2639), piramit sahiplik yapisi ile ya-
tay yapiy (horizontal stucture) betimlemek icin su basit acik-
lamay1 yapmaktadirlar: Aile isletme grubunda, zaman igerisin-
de yeni isletmeler gruba eklenecektir (Bu varsayim, yazarlari-
nin modelinin ‘yatirimcinin korunmasi kusurludur’ varsayimdan
sonra ikinci varsayimidir.) Yeni isletme kurma firsati ortaya ¢ik-
tiginda, aile isletme grubu yapisi lizerine karar vermelidir. Pi-
ramidal yapi altinda, yeni firma, orijinal firmanin biitiin hisse-
darlari tarafindan sahip olunur. Sonug¢ olarak, aile yeni firma-
nin menkul getirilerini orijinal firmanin aileden olmayan (yele-
riyle paylasmalarina ragmen, orijinal firmanin dagitiimamis ka-
rinin hepsine ulagsir. Alternatif sahiplik olarak, aile yeni firma-
nin hisselerini dogrudan elinde tuttugu yapidir ki bu yapi yatay
yapidir (horizontial structure). Bu yapi altinda, orijinal firmanin

aileden olmayan hissedarlari yeni firmanin nakit akimlari igin
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kino (2010: 21-22), hiyerarsi tiirii isletme grupla-
ria iligkin perspektifleri i¢in iki 6nemli noktaya
isaret etmektedir. Yazarlara gore ilk dnemli nok-
ta, kalkinma iktisad1 ve strateji perspektifi iligkisiz
iirlin portfoyii ile orgiitsel ve iktisadi etkinlik ara-
sindaki iligkileri agiklamay1 amaclarken, finans ve
kurumsal yonetim perspektifi sadece sahiplik ya-
pist ve iktisadi sonuglarin saglanmasina odaklanir
(a.g.e.). Ikincisi, bu perspektiflerin ilgili ekono-
milerde kaynaklarin yetersiz tahsisi ve kullanimi
ile sonuglanacak olan piyasa aksakliklarina ve pi-
yasanin olgun olmamasina etkin, fakat firsatci bir
tepki olarak tarif edilen en iyi ikinci kurum ola-
rak isletme gruplarini tanimlamalarinda temelle-
nen ortak bir zemini paylagtiklaridir (a.g.e.).

Isletme gruplarma iliskin farkli siniflandirmalari
ve bu siniflandirmalarin gerisinde yatan perspek-
tifleri aktardik. izleyen degerlendirmelerde ise is-
letme grubu oOrglitsel formunun diger alternatif or-
giitsel formlardan farkliliklarini agiklamaktadir.

Isletme gruplari, gelismis iilkelerdeki birbirleriy-
le iligkili Girin portfoylerine sahip “modern en-
diistriyel isletmeler” yerine, ilgisiz portfdyler ige-
ren bir diger stratejik modeli olusturan isletmeler
olarak da tarif edilmektedir (Colpan ve Hikino,
2008: 24). Colpan ve Hikino (2010), hem gesit-

haklar1 yoktur ve bdylece aile firmanin biitiin menkul getirile-
rini (security benefits) elinde tutar. Ancak bu yapida, aile oriji-
nal firmanin dagitilmamis karina sadece kendi pay! kadar ula-
sir. Yazarlar piramidal yapinin gekiciligini arttiran bazi noktala-
ra da deginmislerdir. Burada yatirimciyr koruma diizeyi ile fir-
ma karakteristiklerinin énemli oldugunu belirtmiglerdir. Yazarla-
ra gére, yatirrmci korumada yetersizlik nakit akimi hakkindaki
sapmanin ytiksekligine neden olur. Piramit yapilarda aile men-
kul getirileri aileden olmayan hissedarla paylasirken, yatay ya-
pilarda blitiin menkul getirilerini elinde tutacagdi igin piramit ya-
pilarda yliksek nakit akim sapmasi aileye yatay yapidakinden
daha fazla kazang getirecektir (payoff advantage). Ikinci olarak
da hakim ortagin var olan firmadan sagladigi i¢sel fonlari, her-
hangi bir digsal finansman olugsmadan yeni firmalar kurmasinin
hakim ortak igin daha optimum olmasidir (financal advantage).
Bunun yaninda firma karakteristikleri de piramidal yapinin be-
nimsenmesini etkileyebilir. Eger yeni firma igin yatirm gerek-
lilikleri yliksek, karlilik diiglik ise yeni yatirirm pramidal yapida
kurulmasi daha muhtemeldir ¢linki bu tip yatirimlar yatirimci-
lara diigiik menkul getiri saglarlar, eger aile piramit yapiyi kulla-
narak bunlari kurarsa aile igin onlari finanslamasi daha kolaydir
hem yiiksek kazanca ulasirlar (Almedia ve Wolfenzon, 2006:
2639-2640).

lenmis isletme gruplari ile piramidal igletme grup-
lar1 arasinda farkliliklart hem de ¢esitlenmis islet-
me gruplar ile diger alternatif 6rgiit modelleri ara-
sindaki farkliliklar1 agiklamislardir. Cesitlenmis
isletme gruplari, yonetimsel diizenleme ve stra-
tejik se¢im konulariyla ilgiliyken, piramidal iglet-
me gruplar1 sahiplik diizenlemesi ve kontrol siste-
mi ile ilgilidir (Colpan ve Hikino, 2010: 23). Ce-
sitlenmis isletme gruplarinda genelde grup mer-
kezinde kontrol birimi olarak bir holding isletme-
sinin iliskisiz {iriin {ireten isletmelerinin yonetimi
s0z konusu iken, piramidal isletme gruplarinda ge-
nelde zengin bir aile tarafindan kontrol edilen bir
tepe isletmenin (apex firm) baglh sirketin kontrol
payina (control block) sahip oldugu diger payla-
rin ise halka acildigi ki bu birinci katman operas-
yon birimi olarak ifade edilir, birinci katman ope-
rasyon birimindeki bagli isletmenin de bir bagka
isletmenin kontrol payina sahip olup diger payla-
rin halka agik olmasi1 ki bu da ikinci katman ope-
rasyon birimi olarak ifade edilir, ikinci katmanda-
ki bagli isletmenin de bir baska igletmenin kontrol
payina sahip olup diger paylarin halka a¢ik oldugu
ki bu da ti¢ilincii katman operasyon birimi denilir,
seklinde orglitlenmekte ve bagl isletmeleri yonet-
mektedir (Colpan ve Hikino, 2010: 21-22). Kisa-
ca, piramidal gruplarin “A sirketinin B sirketinde,
B sirketinin C sirketinde pay sahibi olmas1” (Ara-
rat ve Yurtoglu, 2006: 15) veya “bir isletmeler zin-
ciri ile firmalarin kontrolii” (La Porta, vd. 1999:
473) soz konusudur. Cesitlenmis igletme grupla-
11 i¢in baglica karsilastirma yapilabilecek yapilar
cokboliimlii girisim (multidivisional enterprises)
yapilari, ‘conglomerate’ yapilar ve holding sirke-
ti yapisidir. Piramidal isletme gruplarina en ya-
kin kuramsal alternatif ise kontrol sahiplerinin ar-
disik olarak hisselerini dogrudan ellerinde tuttuk-
lar1 kote olmus (listed) yeni isletmeler kurduklar
yatay isletme gruplaridir (horizontal business gro-
ups). Yazarlara gore, gesitlenmis isletme gruplari
ile piramidal isletme gruplar farkli boyutlara isa-
ret etmektedir ve ¢esitlenmis isletme gruplari as-
linda piramidal, yatay ve diger karmasik sahiplik
yapilarin1 benimseyebileceklerini de ifade etmis-
lerdir (Colpan ve Hikino, 2010: 23).

Cesitlenmis isletme gruplar1 6rgiitsel formu gelis-
mis tlkelere 6zgli ¢ok bolimli yapilar, ‘conglo-
merate’ yapilar ve holding sirketi orgiitsel formlar-
dan farklidir. Colpan ve Hikino’nun (2010: 20-30)
belirttigi farkliliklara deginecek olursak, ¢ok bo-
[timlii yapilar genellikle gelismis ekonomi kurum-
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lar1 iken ¢esitlenmis isletme gruplar aksak piyasa
(imperfect market) cevrelerine firsat¢i cevap ola-
rak gosterilir ve 6zellikle gelismekte olan {ilkeler-
deki biiyiik isletme formu igin tipik form olarak
varsayilirlar. Cok boliimlii yapilarin, g¢esitlenmis
isletme gruplarindan ayirt edici yani, genel merke-
zin ya da operasyon biriminin yasal statiisi ile il-
gilidir. Isletme grubunda her bir isletme yasal ola-
rak bagimsiz iken, cok bolimlii yapilarda degil-
dir. Yazarlar (a.g.e.), ¢esitlenmis isletme gruplari-
nin, ‘conglomerate’ orgiitsel formlarindan ayirma-
da dort konu belirlemislerdir. Bunlar; (1) tepe bi-
riminin sahiplik ve kontrolii, (2) tepe birimindeki
(apex unit) iist yonetim, (3) operasyon isletmeleri-
nin halka acik islem statiisii ve (4) yonetsel kont-
rol aygit1 olarak siralanabilir. Birinci konuda, ce-
sitlenmis isletme gruplari i¢in, tepe holding islet-
mesinin veya esdeger birimin kontrolii s6z konu-
su ve genellikle sahipleri aileler iken, ‘conglome-
rate’ girisiminde aileler ile smirli degildir. ikinci
konuda ‘conglomerate’ yapilarda hisse sahipligi-
nin dogasini yansitarak, profesyonel maagl yone-
ticiler kaynak toplama ve performans izleme ara-
ciligiyla temel karar almay1 yiritiirlerken, cesit-
lenmis igletme gruplarinda aile tiyeleri genel mer-
kezlerde kritik kararlarin sorumlulugunu almakta-
dir. Ugiincii olarak, ‘conglomerate’ yapilar genel-
likle tamamina sahip olunan bagl birimler olarak
operasyon birimlerine sahiptirler ve operasyon bi-
rimlerinin hisselerinin kote olmasi s6z konusu de-
gildir. Cesitlenmis isletme gruplar igin ise, ope-
rasyon birimleri genelde kote olmus ve halka agik-
tir. Dordlincii olarak, merkez orgiit tarafindan yii-
riitiilen yonetsel kontrolde, ‘conglomerate’ girisi-
mi i¢in i¢sel koordinasyonun temel anlami biitgey-
le ilgili kalmakta iken, ¢esitlenmis isletme grup-
larinda finansal kontroliin bazi karakteristiklerini
icerirken, aileler operasyon birimlerinin stratejik
kontrollerini hala ellerinde tutabilirler. Holding is-
letmesi orglitsel formu ise, temel olarak yasal bir
ara¢ veya bir sahiplik aracidir ki herhangi bir is-
letme oOrgiitinde ve isletme gruplarinin hiyerar-
sik tiirlerinden herhangi birinde veya hatta ¢ok bo-
[iimlii yap1 ve ‘conglomerate’ yapilarinda da uygu-
lanabilir. Benzer ayrimlar i¢in bkz. Collin (1998);
Guillen (2000); Kock ve Guillen (2001).

Isletme gruplarmi, diger isletme yapilanmalarin-
dan ayirmminmi belirtirken Fruin’in (2008) calis-
masindan da bahsedilebilir. Fruin (2008), islet-
me gruplar1 ve firmalar aras1 aglar1 diger orgiitlen-
mis isletme yapilarindan ayirmaktadir. Bu ayrimi-

n1, bu ¢alismanin sekizinci dip notunda da belirti-
len Granovetter’in (2005) tanimina dayandirmak-
tir. Granovetter’in tanimindaki iki unsur, farkli ya-
sal firmalar ve uzun donemli birlikteliktir. Bu kri-
terlere gore, birlikler ve profesyonel dernekler bi-
rinci kriterlerden dolayi, stratejik birlikler ve or-
tak girisimler ise ikinci kriterden dolay1 igletme
grubu ve firmalar arasi birlikteliklerden farklidir.
Yazara gore (Fruin, 2008: 244), isletme gruplari
ve firmalar arasi aglar, uzun Omiirli firma fede-
rasyonlaridir. Her ikisi de kavramsal olarak, i¢in-
de ekonomik eylemin aktorler sistemlerine ve bag-
lantil1 aktorlerin iligkilerine gomiilii oldugu sosyal
agdir. Fakat yazar, bu ikisini ayirmaktadir. Yaza-
ra gore, sahiplik ve kontroliin daha merkezi oldu-
gu ve Orgiitsel alt birimlerin sinirli otonomiye sa-
hip olduklar1 durumlarda genellikle isletme gru-
bu terimi kullanilir. Alt birimlerin sahiplik, kont-
rol ve faaliyet bakimindan daha fazla otonomiye
sahip oldugu durumda ise firmalar aras1 a§ dogru
terimdir. Yazara gore, isletme gruplar1 daha mer-
kezilesmis ve siki bir bicimde alt birimleri elinde
tutarken, firmalar arast aglar adem-i merkeziles-
mig ve alt birimleri daha gevsek elinde tutar (Fru-
in, 2008: 245). Fruin (2008), ayrica, isletme grup-
larin1 cok bolimlii yapilar ile “conglomerate” tiirii
yapilardan da ayirmaktadir.'’ izleyen tabloda ce-
sitlenmis isletme gruplarin ¢ok boliimlii yapilar,
‘conglomerate’ tiirli yapilar ve holding sirketi ya-
pisindan temel farkliklar1 goriilmektedir. Belirti-
len orgiitsel formlar, tablodan da goriilecegi iizere,
yedi karsilagtirma kriteri a¢isindan karsilastirilmis
ve her bir orgiitsel forma iliskin tipik karakteristik-
ler belirtilmistir. Tablodan goriilecegi tizere karsi-
lastirma kriterleri sahiplik, orgiitsel formun kont-
rol birimi, hakim iist yonetim deseni, orgiitsel for-
mun idari kontrolii, faaliyet birimleri, formun bii-
ylime deseni ve lriin portfoyl seklindedir. Tablo-
da, cesitlenmis isletme grubu orgilitsel formu, ¢ok
boliimlii yapi, ‘conglomerate’ yap1 ve holding sir-
ket yapisi’nin ikiger alternatif kavramsallastirma
stili ile karsilagtirilmastir.

11 ‘Conglomerate’ kavrami igin yerlesik bir Tiirkge s6zclik ile
karsilasilamamustir. Fakat Génenlinin Sevk ve Idare Dergisi
1978 Mart sayisindaki ¢alismasinda bu kavram igin kullanmis
oldugu ‘gok yénlii dagilma’ ifadesi Tiirkge karsilik olarak éneri-
lebilir. Fakat ¢ok ydénlii dagiima seklinde kullanim belki isletme
gruplari ile karistirilabilir. Sonugcta, isletme gruplarinin ézellik-
le gesitlenmig olanlar da bir bakima ¢ok yénlii dagilma 6zelligi
gostermektedirler.
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Isletme gruplar1 kavramini, tanimsal kriterlerini,
farkli perspektiflerden tanimsal yaklasimlarin na-
sil degistigini ve isletme gruplar ile diger isletme
orgiitsel formlarinin temel farkliliklarini deger-
lendirdik. Izleyen boliimde ise Tiirkiye baglamin-
da isletme gruplar1 ele alinmig ve ulasilabildigi 61-
¢lide simdiye kadar yapilan ¢aligmalar ve bunlarin
genel bulgular1 hakkinda bilgiler verilmistir.

2. Tiirkiye Baglaminda isletme Gruplari

Tirkiye acisindan degerlendirildiginde isletme
grubu, ortaklik hakki veren veya vermeyen dii-
zenlemeler ile tepe bir holding sirketi araciligiy-
la kontrol edilen, birden ¢ok endiistride faaliyet
gOsteren, yasal olarak bagimsiz, 6zel miilkiyete ve
kamuya ait bir kiimedir (Colpan vd., 2010: 11).12
Tiirkiye’deki biiyiik isletme gruplari, biiytik 6l¢ii-
de aile sahipligindeki ¢esitlenmis isletme gruplar
olup (Colpan, 2010), ana o6zellikleri, biyiik ol¢ii-
de bir ailenin sahipligi ve yonetimi altinda, birbir-
leri ile iliskisiz alanlarda faaliyet gosteren ve mer-
kezi olarak yonlendirilen sirketlerden olusmalari
olarak ifade edilebilir (Usdiken ve Oktem, 2008:
45).1 Tirkiye’deki isletme gruplar da iliskisiz ge-

12 Turkiye'de yaygin olarak igletme gruplari, 6zellikle biyiik
olanlari, holding tepe sirketi araciligiyla kontrol edilmekle birlik-
te, illa ki isletme grubu érglitsel formu igin bir holding sirketinin
olmasi zorunluluk degildir. Ornegin, Kazgan (1985), calisma-
sinda bu gruplari sermaye gruplari olarak belirtmis ve ‘mali de-
netim yoluyla bir ana sirket tarafindan yénetim-karar-denetim
mekanizmalari elde tutulan sirketler toplulugu’ olarak tanimla-
mistir (a.g.e.: 2397). Kazgan (1985) bu tanima dayanarak (¢
farkli isletme grubu tarif etmistir. Bunlar, holding sirketleri araci-
lig1 kontrol edilenler, bankalarin olusumunda rol oynadigi grup-
lar ve blylk bir ana Uretim girketinin istiraki ile olusan gruplar-
dir. Fakat Kazgan’in da (1985: 2399) belirttigi tizere bliyiik ser-
maye gruplari holdinglesmis durumdadir. Kazgan’in (1985) ta-
nimina yakin bir bagska érnek verilebilecek tanimsal yaklasim
Givemli’ye (1993) aittir. Glivemli (a.g.e.: 1), ‘kurumlar toplulu-
gu’ kavramini tanimlamistir ve bu kavrami holdingten daha ge-
nis anlamiyla kullanmistir. Yazara gére (a.g.e.), kurumlar toplu-
lugu, ayni sermaye grubunun denetimi altinda bulunan kurulug-
larin mali, hukuki, ekonomik ve stratejik batinliguddr. Yazar,
(a.g.e.: 14) holdinglesmede kurumlar toplulugunun séz konusu
oldugunu fakat her kurumlar toplulugunun, holding grup olma-
digini belirtmistir ve holding grubun da kurumlar toplulugu gibi
mali, iktisadi ve stratejik bir biitiin olusturdugunu ifade etmistir.

13 Bu ana 6zelliklerden sahiplik agisindan farkli 6zellik gbste-
ren birkag tane bliyiik igletme grubu érnegdi verilebilir. Usdiken’e

sitlenme stratejileri onlarin ilk goze carpan ozelli-
gidir (Bugra, 2003[1994]). Tiirkiye’de giinliik dil-
de daha yaygm holding olarak bilinen (Usdiken,
2008) isletme gruplart hakkinda Tiirkiye’deki ya-
zina baktigimizda, Usdiken (2008) Tiirkiye’de
Holdingler ve Isletme Gruplari yazinmin gelisimi-
ni 1960°lardan 1990’lara kadar uzanan dénem i¢in
erken ornekler ve 2000’li yillarin yazini olarak iki-
ye ayirmakta ve Tiirkiye’de isletme gruplar ile il-
gili ¢alismalarin biiyiik 6l¢iide 2000 yili1 ve son-
rasinda yapildigini vurgulamaktadir. Yazar (Usdi-
ken, 2008: 7-9), erken 6rnekleri de ii¢ akim halin-
de kategorilestirmistir. Ilk akim holdinglerin tica-
ret hukukundaki konumunun ve diger yasal gerek-
ler ¢ergevesinde vergi meseleleri ve muhasebe uy-
gulamalarim ele alan yazindir (a.g.e.). Ikinci aki-
m1 olusturan yazin ise, holdinglerin nasil orgiit-
sel yapilar kurmalar1 ve yonetilmeleri gerektigi-
nin olusturdugu yayinlardir (a.g.e.). Son akim ise,
iktisat¢ilarin ve konuya iktisadi bir bakigla yak-
lagan yazarlarin olusturdugu yaymlardir (a.g.e.).
Usdiken’in belirttigi ilk akima ornek olabilecek
calismalar icin Sanver (1972), Ertuna (1974), Ten-
ker (1979) ve Giivemli’nin (1993) calismalar1 be-
lirtilebilir. ikinci akima 6rnek olarak ise Alisbah
(1972), Tekbas (1972), Tokcan (1978), Yucaoglu
(1978), Gonenli (1978), Tekinalp (1978) ve Aksan
ve Ozbasar’m (1982) calismalari belirtilebilir. Bu
iki akima ilaveten Tirkiye’deki isletme gruplari-
nin bir orgiitsel form olarak daha ¢ok 6zelliklerine
deginen akim ise iktisat yazinina ait ¢aligsmalarin
olusturdugu akim oldugu belirtilebilir. Tktisat yazi-
ninin holdingler {izerine isaret ettigi ortak 6zellik-
leri Usdiken (2008) su sekilde belirtmistir'*:

(2008) gére, yine kendi deyisiyle, bu ‘ayrik’ 6rnekler Tiirkiye Is
Bankasi ve Oyak'tir. Bunlara ilaveten daha 6nce aile sahipligin-
de iken, daha sonra vakif araciligiyla sahipligi dagitilan ve bu
vakif araciligyla toplulugun ydnetimi saglanan isletme grubu El-
ginkan Toplulugu (Bkz: Glingavdi, 2009) da bu ‘ayrik’ érneklere
ilave edilebilir.

14 Usdiken’in (2008) atif vererek igletme gruplarinin ézellik-
lerini 6zetledigi bu ¢alismalarin hepsine fiziksel olarak ulasil-
mis ve okunmustur. lktisat yazininin isletme gruplarinin 6zel-
likleri hakkinda séylediklerini topluca ilk defa bu sekilde Usdi-
ken (2008) ifade ettigi igin Usdiken’in (2008) bu biitiinlestirme-
si aynen alinmistir. Isletme gruplarina iliskin iktisat yazinin be-
lirttigi 6zellikleri dayandirdigi ¢alismalarin kisaca isletme grup-
lari hakkinda séylediklerini belirtecek olursak, Tekeli (1985),
Tiirkiye'deki holdinglerin ézelliklerini su sekilde siralamigtir: (i)
bir aile sirketi olma ézelligini korumalari, (i) devamli olarak yeni
faaliyet alanlarina agilma egilimleri (iii) holdingteki sirketlerin
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® Birinci ortak 6zelik bunlarin aile sirketi halini
korur olmalaridir (Tekeli, 1985; Tekeli ve Mentes,
1977°den aktaran Usdiken, 2008)

e ikinci 6nemli &zellik Tiirkiye’deki holdingle-
rin birbirleriyle ilgisiz alanlara yayilma ve siirek-
li yeni sektorlere girme egiliminde olduklaridir
(Kazgan, 1985; Tekeli, 1985, Tekeli ve Mentes,
1977°den aktaran Usdiken, 2008).

* Yukaridaki 6zellige ilaveten isletme gruplarinin
stratejik yonelimleri ile ilgili olarak, (i) kendi ge-
listirdikleri teknolojinin olmadig: ve ithal ettikleri
teknolojik bilgiye dayali olarak i¢ piyasaya yone-
lik faaliyet gosterdikleri ve (i) ilk maddeye kosut
olarak, disa doniik faaliyetlerinin ve yurtdigi 6r-
giitlenmelerinin ciliz oldugu belirtilmistir (Tekeli,
1985, Tekeli ve Mentes, 1977°den aktaran Usdi-
ken, 2008).

* Bir baska 6zellik olarak yazinda, isletme grup-
larinin aralarinda igbirligine yonelik 6nemli sa-
yilabilecek iligkilerin bulunmadigini, esasen bir-
birlerinden bagimsiz kaldiklarini da belirtilmistir
(Ariman,1982’den aktaran Usdiken, 2008)".

birbirlerinin hisselerine sahip olarak hiyerarsik bir kontrol di-
zeni kurmalaridir. Kazgan (1985), isletme gruplarinin holding-
leserek yeni alanlara girme edilimlerini su sekilde aciklamakta-
dir: “Bir yandan rizikoyu dagitma; bir yandan da yeni karli alan-
lar ortaya ¢ikinca bunlardan yararlanma; bir yandan bankala-
rin alt-finans kurulugu olan sigorta sirketleri ya da grubun yati-
rim iglerini diizenleyen yatirim sirketlerini, basin yayin girketle-
ri gibi alanlari da kapsama; bir yandan cesitli pazarlama iglev-
lerini grup iginde ydiriitmenin sagladigi teknik ve mali avantajlar
vb.... nedenlerle girmedikleri alan yok gibidir.” (Kazgan, 1985:
2404). Tekeli ve Mentes (1977), degisik faaliyet alanlarinda ya-
yilma egilimi oldugunu ve Tiirkiye'deki gelisen ¢ok faaliyetli hol-
ding sistemelerinin yliksek bir merkezi denetim gelistirme ca-
basi iginde olduklarini belirtir.

15 Usdiken (2008), Ariman’in doktora tezi igin “Tiirkiye'deki
holding merkezli isletme gruplarinin kazandiklari 6zelliklerin,
topluca, farkli bir 6rgiittenme bigimini ifade ettigini daha belirgin
bigimde belki de ilk ortaya koyan” ¢alisma oldugunu belirtmis-
tir. Ariman (1982: 4, 71), 34 isletme grubuna bagl sirket ve isti-
raklerinin sermayelerindeki ve sermaye birlesimindeki degisim-
leri inceledigi ¢alismasinda, “Tiirkiye'de sermaye yodunlagsma-
sinin, teoride tanimlanan bigimlerin disinda, kendine 6zgii bir
bicimde olustugunu” ve “Bati’nin gelismis (ilkelerinde raslanan
modele pek gok temel yénleriyle uymayan bir gelisme oldugu”
seklinde bir sonuca ulasmistir.

e iktisat temelli yazinin isletme gruplar ile ilgili
degindigi son nokta, holding tiirii 6rgiitlenmelerde
kuvvetli bir merkezi denetim oldugudur (Tekeli ve
Mentes, 1977°den aktaran Usdiken, 2008).

Usdiken (a.g.e.) iktisat yazinin isletme grupla-
r1 hakkinda belirttikleri bu 6zellikleri ortaya koy-
duktan sonra, yazina iligkin degerlendirmesinde
“Tiirkiye’de biiyiik isletmelere neden bu tiir bir 6r-
giitsel formun egemen oldugunu ilk izah etmeye
caligan ve bu orgiitlenme bigiminin diger baz1 ge-
lisen lilkelerdekilerle benzerligine ilk isaret eden”
olarak tanimladigi Bugra’nmn (1990, 1994) calis-
malarint belirtmigtir. Bugra (1987; 1990; 1994;
1994°den aktaran Usdiken a.g.e.), Tiirkiye’de islet-
me gruplarinin olugmasini ve bunlarin birbirleriyle
ilgisi olmayan faaliyet alanlarina yayilmalarini iki
nedene baglamaktadir. i1ki, kurucularin sosyal geg-
mislerinin onlart sinai bir bakis agisindan yoksun
kilmasi ve ikinci neden de, devletin bir yanda sag-
ladig1 destek ve yonlendirmeler, bir yandan da ya-
rattig1 belirsizliklerdir. Bugra (2003[1994]: 239)'
“Ulkenin ig ortaminin birgok &zelliklerini karakte-
rize eden toplumsal bir kurulus’ oldugu gordiigii
isletme gruplarinin faaliyet farklilagmasinin ne-
denleri olarak ‘calkantili donemlerde ayakta kal-
ma kaygisi ve siirekli degisen politikalar kargisin-
da firsat yakalama isteklerine’ baglamakta (a.g.e.,
239) ve ‘degisik is faaliyetlerine yonelme egilimi-
nin 6zel bir mantik izlemedigi, belirli bir an orta-
ya ¢ikan firsatlara veya ¢ikarlara bagli oldugunu’
belirtmektedir (a.g.e., 112). Bugra’ya gore isletme
gruplarmin genelde ‘aile {iyeleri tarafindan ida-
re edildigini’ (a.g.e., 239) ve ‘ne kadar biiyiirlerse
biiyiisiinler, faaliyetleri ne kadar gesitlenirse gesit-
lensin, temelde aile sirketleri olarak kaldiklarint’
belirtmistir (a.g.e., 53). Bugra (a.g.e.), Turkiye’de
holdinglesmenin gerisinde yatan nedenlerden ilki-
nin 1960’larin ilk yarisinda sirket vergi sisteminde
yapilan degisikliklerin bu orgiitsel form i¢in avan-
taj saglamasi (a.g.e., 259)", ikincisinin faaliyetle-

16 Bu eser ilk olarak 1994 yilinda Ingilizce basilmistir. Bura-
da verilen atiflar eserin Tiirkge lglincii baskisinadir. Bugra, A.
1994. State and Business in Modern Turkey: A Comparative
Study, New York: State University of New York Press.

17  Kazgan da, 1963-1974 dbénemini anlatirken, yasanan
olumlu ikisadi gelismelerle birlikte, getirilen vergi kolayliklari-
nin holdinglesmeyi baslattigini belirtmistir (Kazgan, 2006: 98).
Tekeli ve Mentes (1977: 21), o zamanda degisen yasal diizen-
lemeyi ve bunun holdinglesmeye etkisini su sekilde belirtmis-
lerdir: “Vergi yasasina gére, bir holdinge bagli anonim girke-
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rin ¢ok degisik sektorlere yayilmasi nedeniyle bu
farkli sektorlerdeki isletmeler {izerinde aile kont-
roliiniin stirdiiriilmesi istegi (a.g.e., 262) ve {li¢iin-
cili olarak da holdinglesme ile is adamlarinin pres-
tij kazanma istekleri (a.g.e., 262) oldugunu belirt-
mistir. Bugra (a.g.e., 264), Tirkiye’deki holding-
ler iizerinde devlet yetkilerinin degisik alanlarda-
ki ekonomik islevleri ger¢eklestirilmesinde bazi
sirketlerin desteklenmesinin 6nemli oldugunu ve
yeni bir faaliyet alanina girmenin genelde piya-
sa sinyallerinin degerlendirilmesiyle degil, devlet
yetkilerinin Oneri ve tavsiyeleri 1s1ginda oldugunu
belirterek devletin Tiirkiye’deki isletme gruplari-
nin olugsumuna ve gelismelerindeki 6énemini vur-
gulamigtir. Ayrica Bugra (a.g.e., 265), devletin rant
olanaklarimi yaratirken, politika degisimlerindeki
keyfiyetinin risk de yarattigini, bu riskleri azalt-
mak i¢in de holdinglerin degisik faaliyette bulun-
maya ittigini belirtmistir.

Iktisat yazinin isletme gruplarma iliskin sdyledik-
lerini belirtmeye son vermeden once, Tiirkiye’de
isletme gruplar1 hakkinda, daha net bir alan adre-
si yapacak olursak politik iktisat alaniyla ilgile-
nenlerin, ortaya koyduklar1 eserler de s6z konusu-
dur. Bu eserlere 6rnek olarak Mustafa Sonmez’in
‘Tiirkiye’de Holdingler: Kirk Haramiler’ (1992)
adli eseri, Ozgiir Oztiirk’iin “Tiirkiye’de Biiyiik
Semraye Gruplari: Finans Kapitalin Olusumu ve
Gelisimi’ (2011) ve M. Giirsan Senalp’in ‘Ulu-
sotesi Kapitalist Sinif Olusumu: Tiirkiye ve Kog
Holding Ornegi’ (2012) adl1 eserleri belirtilebilir.
[lk iki eser, Arrman’in (1982) baslatmis oldugu bu
alandaki grup diizeyinde analiz seviyesini siirdii-
ren ve Tiirkiye’deki isletme gruplart i¢in onlarin
ifadesiyle ‘envanter ¢alismasi” veya “anatomisi-
ni ortaya koymak” amaciyla ele alinmig ¢alisma-
lardir. Bu calismalarin 6zellikle isletme gruplari-
nin kapsamini belirleme, igletme gruplart hakkin-
da ulasabildikleri bilgiler 15181nda grup diizeyinde
derli toplu bilgi sunma ve igletme gruplarinin ser-
maye pozisyonlarini belirlemeye yonelik cabalari
oldugu ifade edilebilir.

tin kazancindan hem anonim gsirket olarak kurumlar vergisi ali-
niyor, hem de karin holdinglere aktarilan béliimt holdingte ku-
rumlar vergisine tabi oluyordu. Iki kere vergi 6denmesi duru-
munda kalinmasi yliziinden sirketler arasi denetim iliskileri ku-
rulamiyor, holdingler bir sistem olarak olusamiyorlardi. Bu ola-
nak Kog grubunun baskisiyla 1963 yilinda ¢ikarilan 192 sayili
kanunun kurumlar vergisindeki miikerrerligi kaldirmasiyla dog-
du.”

Usdiken (a.g.e.), isletme gruplar1 hakkinda yazin
aciklarken kullandig: ikinci kategori 2000°1i y1lla-
rin yazinidir ve bu donemdeki yazinda iki tiir ¢a-
ligma alanin olustugunu belirtmistir. Bunlardan il-
kinin, isletme gruplarimin bir orgiitsel form ola-
rak inceleyen c¢aligmalar oldugunu, ikincisinin de
“kurumsal yonetim” diye adlandirilan alanda ¢a-
lismalar yiiriitiildiigiinii belirtmistir. Ik yazin,
Tiirkiye’de yonetim ve organizasyon olarak ismi
benimsenmis alandaki akademisyenlerin iirettigi
caligmalar olup, Tiirkiye’deki isletme gruplarimin
baz1 6zellikleri ve ortaya cikislarininin yani sira
bu orgiitsel forma iliskin bazi konularda sinirli da
olsa degerlendirme saglayan calismalardir. Kisa-
ca bunlar1 degerlendirecek olursak; Goksen ve Us-
diken (2001), makrokurumsal ve kosul bagimlilik
yaklasimlarin tezleri temelinde igletme gruplarimin
bliytikliiglinlin ve kurulug zamaninin (1980 &nce-
si ve sonrasi) igletme gruplarmin strateji, grup dii-
zeyinde orgiitsel yap1 ve yonetim Oriintiisiine (sa-
hiplik yapis1 ve iist yonetimde profesyonel yoneti-
cilerin kapsami) etkilerini test ettikleri ¢calismala-
rinda, kurulug déneminden ziyade biiyiikliigiin ce-
sitlenmeyi, uluslararasilasmay1 ve grup diizeyin-
deki orgiitsel yapiy1 etkiledigi ve aile sahipligi ile
profesyonellesmenin biiyiiklik ve kurulus done-
minden etkilenmedigini tespit etmislerdir (a.g.e.,
337-338). Yeni kurumsal kuram kapsaminda ‘ku-
rumsal ¢oziilme’'® tezini sinamak i¢in Tiirkiye’de
isletme gruplart i¢in is diinyasinda kullanilan ‘hol-
ding’ ibaresinin zaman i¢indeki degisimini incele-
yen Ozen ve Yeloglu (2006), bu ibarenin niteledi-
g1 holding formunun 6rgiitsel alanin merkezinde-
ki gorece saygin orgiitlerden kenardaki orgiitlere
yayildik¢a kurumsallastigini, ancak diger yandan
da merkezi orgiitlerin kimliklerini ‘holding’ digin-
daki alternatif adlarla (6rn. topluluk, grup, sirket-
ler toplulugu) nitelendirmeleri sonucunda ¢6ziil-
meye basladigin1 belirtmislerdir. Yazarlar ayrica,
Tirkiye’de yaygin bir sekilde kullanilan ‘holding’
teriminin bir orgiitsel formu nitelendirilmesinin
yani sira Orgiitiin kimligini niteleyen bir sembol
oldugunu (a.g.e., 57) ve holding kimligine eklen-
mis ‘saygin Orgiit’ statiisiiniin de bu ‘holding’ teri-
mini benimseyen isletme gruplarinin yayilimin-
da etkisi olabilecegini de 6ne siirmiiglerdir (a.g.e.,
69). Burada belirtebilecegimiz bir diger caligma
Yildirnm ve Usdiken’in (2010), Tiirkiye’deki 10

18 Kurumsal ¢6ziilme, bir kurumsallasmis érglitsel aktivite-
nin veya faaliyetin erozyunu veya devamsizligi olarak tanim-
lanmaktadir (Oliver, 1992).
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isletme grubuna bagli 299 firma iizerinde yaptik-
lar1 ve bu sirketlerin yonetim kurulu biiyiikligi,
kuruldaki maasl yoneticilerin orani ve kurulda di-
saridan yoneticilerin varhig: ile Olctiikleri yone-
tim kurullarindaki profesyonellesmenin onciileri-
ne odaklar1 calismalaridir. Calismalarinda, kurum-
sal ve gii¢ perspektifinin (ortak girisim partnerleri-
nin varlig1) kosul bagimlilik yaklasimina gore yo-
netim kurulu profesyonellesmenisi daha iyi agik-
ladiklarini tespit etmiglerdir. Tiirkiye’deki igletme
gruplarmin islevi ve evrimiyle ilgili kavramsal bir
caligma olan ve yabanci sirketlerin Tiirkiye’deki
bu igletme gruplar ile baglanti kurmalarinda ne
tir yararlar elde edebileceklerini degerlendiren
Yaprak vd. (2006) ¢alismasinda, isletme grupla-
r1 dort tiire ayristirilmigtir. Bunlar, (1) holding is-
letmesi isletme gruplari, (2) gelisen (emergent) is-
letme gruplari, (3) tesvik edilen (encouraged) ag-
lar ve (4) bolgesel (regional) aglardir. Yazarlarin
benimsedigi isletme grubu tanimi ag tiirii isletme
grubu oldugunu gézden kagirmamak gerekir. Fru-
in (2008) calismasindaki ayrimdan hatirlanacagi
iizere, isletme gruplari ile firmalar aras1 aglar fark-
lidir. Yazarlarin ¢aligmalariin (a.g.e., 291) sonug
boliimlerinden de anlasilacag: tizere, yazarlar is-
letme aglar1 (business network) ile isletme grup-
larin1 kavramint ayni anlamda kullanmaktadirlar.
Tirkiye’deki isletme gruplari ag tiirlinden ziyade
hiyerarsik isletme grubu tipine daha ¢ok uydugu
icin yazarlarin ¢aligmasinin degerlendirmeleri ele
almmamustir. Izleyen calismalar, Tiirkiye’deki is-
letme gruplarinin daha ¢ok endiistriyel ¢esitlenme-
leri ile ilgili olup, caligmalarda isletme gruplariin
stratejik davranisina iliskin degerlendirmeler orta-
ya konmustur.

[lk belirtebilecegimiz makaleler, Yonetim Arastir-
malar1 Dergisinin Tiirkiye’de Isletme Grubu Ozel
Sayisindaki makalelerdir.’ Tiirkiye’de isletme
gruplarinin genel anlamda stratejilerine odaklanan
Ozel Sayida yer alan makalelere baktigimizda su
degerlendirilmelerin yapildig1 goériilmektedir. Te-
mel odagi, Tiirkiye’deki biiyiik sirketler kesimi
icindeki isletme gruplarimin iktisadi rolleri ve ce-
sitlenme stratejileri olan Colpan ve Hikino (2008),
caligmalarinda ¢alisan sayisina dayali olarak ilk
defa Tirkiye’deki en biiylik 50 iktisadi aktor lis-
tesi olusturmuslardir. Bu liste hakkinda bilgi giris
boliimde aktarilmisti. Yazarlar, oncelikle aile islet-
me gruplarini ¢esitlenme stratejilerinin zamanla-

19 Bundan sonra ézel sayi diye ifade edilecektir.

mas1 agisindan erken dénem ve ge¢ donem iglet-
me gruplar1 olarak ikiye ayirarak incelemislerdir.
Yazarlarca, erken donem isletme gruplari, 1920°li
ve 1950”1i yillar arasinda kurulmus olan ve gore-
li olarak erken bir donemde birbirleriyle ilgisiz is
kollarma girmis 6ncii oyuncular1 kapsadiklari be-
lirtilmistir. Yazarlar, erken donemdeki biiylimenin
ya diistik-teknolojili endiistrilerdeki igsel biiyiime
ya da yerel bilgini sinirlt oldugu modern endiist-
rilerde, uluslararas1 sirketlerle yapilan lisans an-
lagmalar1 ve ortak girisimlerle saglandigini ve bu
bliylimeye devlet ihalelerin ve satin almalarin da
etkili oldugunu belirtmislerdir. Ayrica ¢alismada
(ayn1 yer), bu igletme gruplarinin 1980’lerle bir-
likte, (i) i¢ yatirimlar yoluyla organik biiylime; (ii)
uluslararasi sirketlerle yapilan lisans anlagmalari
ve ortak girisimler; (iii) 6zellestirilen kamu ikti-
sadi tesekkiillerini veya bagka Tiirk sirketlerini sa-
tin alma seklinde ii¢ temel rotay1 izleyerek yeni ve
farkli igkollarina yogun bir giris davranisina bas-
ladiklarini belirtmislerdir. Yazarlarin kategoriles-
tirdigi ge¢ donem isletme gruplari ise, gogunun
1950’ler ve daha sonralarinda kdkenleri bulunan,
fakat bu donemde az ya da hi¢ ¢esitlenme davra-
nis1 gostermeyen fakat 1980°lerden itibaren genis
kapsamli ¢esitlenme faaliyetlerine girisen igletme
gruplaridir. Yazarlar, bu kategorideki isletme grup-
larmin erken donemdekilere benzer sekilde orga-
nik bliylime; Ozellikle 6zellestirme asamasinda
kamu isletmelerini de kapsayan Tiirk sirketlerinin
satin alinmasi ve uluslararasi sirketlerle gergekles-
tirilen ortak girisimler ve ortakliklar yoluyla fark-
l1 endiistrilerde faaliyete giristiklerini belirtmisler-
dir. Calismalarimin devaminda, Colpan ve Hikino
(a.g.e), 1980’lerdeki piyasa serbestlestirilmesinin
isletme gruplarinin ¢esitlenme stratejilerinin de-
recesi ve yonii lizerindeki etkileri i¢in erken do-
nem isletme gruplar1 i¢in piyasa aksakliklart ne-
deniyle ortaya ¢ikan kar firsatlarin1 degerlendir-
me sansi yakalanmasi seklinde ifade edilen “firsat
cekimi” ortaminin oldugu ve bdylelikle girisimci-
lik ruhuna sahip sirketlerin davraniglari, karsilan-
mamis talep bulduklari {iriin ve hizmet pazarlarina
firsat¢1 ve sistematik olmayan sekilde girme halin-
de olduklarini belirtmislerdir. Fakat yazarlara gore
bu hareket kabiliyeti cok da sinirsiz olmamis, dev-
let eliyle kurulan isletmelerin ve devletin koruma-
c1 politikalar1 nedeniyle kisitlanmigtir. ikinci kate-
gori igletme gruplarinda ise, meydana gelen iktisa-
di rejim degisikligi ile sirketleri ve isletme grupla-
rin1 yogun bir sekilde yeni is kollarina girme ola-
naklariin arttigini, bunun da gelisen Tiirk pazari-
n1 hedefleyen uluslararasi sirketlerin yerel temsil-
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ciliklerini alan, ya da stratejik olarak, kiiresel bir
oyuncuyla ortak girisimler kuran isletme gruplari
ile sonu¢landigini belirtmislerdir (a.g.e., 39). Ya-
zarlar (a.g.e.), Uluslararas1 Standart Endiistri S1-
niflandirmasia (ISIC) dayanarak olusturduklari
cesitlenme kategorileri iizerine yaptiklar: istatis-
tiksel analizler ile ¢esitlenmenin derecesinde degil
de, erken donem isletme gruplari ile ge¢ donem is-
letme gruplar1 arasinda ¢esitlenmenin yonii agisin-
dan bir farklilik oldugu, bu farkliligin da erken do-
nem isletme gruplarinin imalat sanayinde, ge¢ do-
nem isletme gruplart ise hizmet ve finans sekto-
riinde yogunlasmalarindan kaynaklandigini belirt-
miglerdir. Yazarlara gore (a. g. e.), ge¢c donem is-
letme gruplarinin kriz dénemlerinde finansal piya-
salardaki yiiksek faizli asir1 borglanma riskini atla-
tabilmeleri ve banka kredilerine ulasmalarinda ko-
laylik, erken dénem isletme gruplarinin ¢esitlen-
me derecelerine ulasabilmelerini saglamistir. Yine
yazarlar, ¢esitlenmenin yOniiniin neden farklilag-
tigin1 da, erken donem isletme gruplarinin imalat
sanayinde olusturdugu giris engellerine baglamak-
tadirlar. Ayrica yazarlar isletme gruplarinin davra-
nis1 hakkinda 6nemli bir tespitte bulunmaktadirlar.
Geg donem isletme gruplarinin erken déonemlerde
kurulmus olan isletme gruplarinin gesitlenme de-
recesine yaklasan {iriin portfoyiine sahip olmalar1
nedeniyle “Ondeki gruplara yetisme” seklinde bir
dinamik davraniga sahip olduklaridir (a.g.e.).

Ozel saymin bir diger calismas1 Ozkara ve arka-
daslarina (2008) aittir. Yazarlar, temel olarak eski
isletme gruplar1 yani kapali ekonomi déneminin
(1950-1980) isletme gruplari ile yeni isletme grup-
lariin yani liberallesme déneminin isletme grup-
lariin stratejilerinin ne tiir 6zellikler gosterdigine
odaklanmuglardir. Isletme gruplarmnin stratejileri
dort farkli boyutla ele alinmistir. Bunlar, ¢esitlen-
me diizeyi, ¢esitlenme yollari, yeni girilen sektor-
ler ve uluslararasilasma dereceleridir. Istatistiksel
analizlerini, 21 eski isletme grubu ve 25 yeni is-
letme grubu olmak tizere toplam 46 isletme grubu
tizerine yapmislardir. Yaptiklar: analiz sonucunda,
iki kiime arasinda ¢esitlenme diizeyleri ve i¢ce do-
niik uluslararasilagma degiskenleri agisindan fark-
lilik oldugunu tespit etmislerdir (a.g.e.). Cesitlen-
me diizeylerindeki farkliligin nedeni, eski islet-
me gruplar kiimesinin yenilere gore yiiksek cesit-
lenme diizeyine sahip olmalaridir (a.g.e.). Yazar-
lar, bunun nedeni ge¢ gelisme kurami tezine da-
yandirmaktadirlar (a.g.e.). Eskilerin Tiirkiye’de li-
beral ekonomiye gecis dncesi agirlikli olarak dev-

letin tegvikleri dogrultusunda iliskisiz ve ¢ok sa-
yida sektore giris yapmalarina, yenileri ise liberal
donemde sadece hiikiimet tesviklerine degil, pi-
yasa sartlar1 ve rekabet kosullarina da bagimli ol-
duklarin1 ve bunun ¢esitleme derecesinde bir azal-
maya neden olmus olabilecegini belirtmektedir-
ler (2008, 74). Uluslararasilagma degiskeni ile il-
gili olarak i¢e doniik ve diga doniik uluslararasilas-
ma boyutlari iizerine yaptiklar1 analizde eski do-
nem igletme gruplarinin Tiirkiye’de yabanci ortak-
l1 faaliyette bulunmalar1 bakimindan da daha etkin
olduklar: tespit etmislerdir (a.g.e.). Bu bulgunun
dayanagi olarak da cesitlenme derecesinin eski
gruplarda daha fazla olmasi olarak belirtmislerdir
(a.g.e.). Ice doniik uluslararasilasma degiskenin-
deki anlaml farkliliga ragmen, dis doniik ulusla-
rarasilagsma degiskeninde bir anlamli bir farklilik
olmadigini tespit etmislerdir (a.g.e.).

Ozel sayida, Tiirkiye’deki isletme gruplarinin ge-
sitlenme stratejilerinin evriminin aciklanmasi-
na odaklanan Karaevli’nin caligmasinda (2008),
Tiirkiye’deki isletme gruplart i¢in, yeni ¢evre sart-
larinda siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde edeme-
yeceklerini diisiindiikleri alanlardan ¢ikarken, de-
ger yaratma ve yakalama potansiyeli yliksek ola-
rak gordiikleri, ama eskisine oranla daha sinir-
1 sayida alana odaklanarak kurguladiklar1 biiyti-
me stratejilerini ifade eden ¢ok odaklilasma stra-
tejini benimsediklerini belirtmistir. Yazar (a.g.e.),
Sabanci, Kog¢ ve Eczacibast Holding i¢in bu stra-
tejinin nasil sekillendigini nitel veriler ile ortaya
koymustur.

Ozel Say1’daki makalelere ilaveten isletme grup-
larinin stratejileri, 6zellikle {irlin ¢esitlenmesi, te-
melinde bu orgiitsel formu inceleyen bazi ¢alisma-
lar da vardir. Bu ¢alismalara da deginecek olursak,
ornegin, Sahin (2005), isletme gruplarinin cesit-
lenmesinde liberallesmenin etkisini degerlendir-
digi ¢alismasinda, liberallesmenin hem is sistemi-
nin devlete baglimliliginin hem de igletme grup-
larinin iligkisiz ¢esitlenmeyi azaltmasinin beklen-
digini belirtmistir (Sahin, 2005: 141). Yazar, is-
letme grubu formunun ulusal is sisteminde ha-
kim &rgiitsel form olarak varligi devam ettirdigi-
ni (a.g.e., 139), ozellikle 1990 sonrasi liberalles-
menin Tirkiye’de isletme gruplari i¢in bir farkli-
lagsma yaratmadig1 fakat genel olarak is sisteminde
bir gesitlendirme yarattigin1 (TUSIAD-MUSIAD)
One stirmiistiir (a.g.e., 141). Karaevli ve Demirok
(2010), isletme gruplarinin uyguladiklar giris se-
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killerinde hangi faktorleri dikkate aldiklarini in-
celemislerdir. Arastirmaya gore, Tiirkiye’de hol-
dinglerin biiyiikliikleri arttik¢a, kaynak ve finansal
acidan daha giiclii hale geldiklerinden, risk alabil-
me sanslar1 artmakta ve bu satin alma giris sekli-
ni tercih etme olasiliklarini arttirmaktadir (a.g.e.).
Holdingler, kaynak ve yetkinliklerinin gii¢lii oldu-
gu ayni sektore sirket kurarak girmeyi, kaynak ve
yetkinliklerinin zayif oldugu sektorlere ise bir nevi
“yetkinlik satin alma” olan Oncelikle sirket sati-
nalma ve daha sonra stratejik ortaklik ile girme-
yi tercih etmektedir (Karaevli ve Demirok, 2010).
Tirkiye’deki isletme gruplarinin cesitlenme egi-
limlerini inceledigi ¢alismasinda Koca (2011) ise,
mal ve sermaye hareketlerindeki asimetriden ¢ok,
ice veya disa akislarin biiyiikliigiiniin veya degi-
siminin isletme gruplarinin ¢esitlenmesinde daha
etkili oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, Koca
(2011), toplam ¢esitlenme ile bir dnceki yilin yurt
icine dogrudan yabanci sermaye yatirimi, bir 6n-
ceki yilin ihracat degeri ve bir dnceki yil ile karsi-
lastirildiginda mevcut yilin ithalat degerindeki ar-
tig arasinda anlamli bir iligki oldugunu tespit et-
mistir. Isletme gruplarmin endiistri cesitlenmele-
rine iligkin belirtilebilecek bir diger calisma Dir-
lik ve Altung’a (2012) aittir. Tiirkiye’deki isletme
gruplarinin ¢esitlendirme davranislarinin makroe-
konomik degiskenlerle etkilesimini zaman serile-
ri baglaminda boylamsal olarak inceleyen yazar-
lar (a.g.e.), net yatirnmin, politik kiiresellesmenin,
ekonomik biiyliime gostergesi olarak kabul edi-
len reel GSYIH artis hizinin ve kamunun ekono-
mi igindeki pay1 olarak ifade edilebilecek toplam
kamu harcamalarmin GSYIH i¢indeki paymin ce-
sitlendirme tizerinde 1986-2010 déneminde etki-
si olduguna iligkin ampirik bulgu ortaya koymus-
lardir (a.g.e.: 549-550). Ayrica bu ¢alismanin yati-
rim asimetrisinin Tirkiye’deki isletme gruplarmin
¢esitlendirmesinde pozitif yonde etkisinin oldugu-
nun ampirik olarak ortaya koymasi, Tiirkiye’deki
isletme gruplarinin 6nemine iligkin kaynak esas-
l1 yaklagimin ana hipotezlerinin birini dogrulama-
st acisindan dikkate degerdir. Tiirkiye’deki isletme
gruplarinin uluslararasilagsmalarina iligkin de bazi
calismalar s6z konusudur. Ornegin Sahin ve Mert
(2012: 484-485), arastirmalarinda “varliklarin kul-
lanilmast stratejisinin bagli isletme diizeyinde hem
sahiplik hem de lokasyon tercihi acisindan gelis-
mis bir lilkenin gosterecegi stratejik davranigi gos-
termemedigini”’, bunun aksine, “varliklarin kulla-
nilmasi stratejisi agisindan diisiik risk modunu ter-
cih ettiklerini ve gelismekte olan bir iilkeyi degil
gelismis bir iilkeyi lokasyon olarak segtiklerini”,

“varliklarin arastirilmasi stratejisi ise bagh islet-
meler diizeyinde gelismekte olan bir tilkenin gos-
terecegi stratejik davranist gosterdiklerini” ve “ig-
letme grubuna bagh dis yatirirmlarin LLL (Linka-
ge, Leverage, Learning) paradigmasi ile tutarli”
olduklarini belirtmiglerdir. Tiirkiye’deki isletme
gruplarinin uluslararasilagmasini inceleyen 6rnek
olarak belirtebilecegimiz bir baska caligma Dirlik
ve Asunakutlu’nun (2014) ¢alismasidir. Yazarlar,
uluslararasi pazarlarda toplam 808 birime sahip 75
isletme grubunun karakteristikleri ile yurt disinda-
ki operasyon birimleri i¢in tercih ettikleri lokas-
yon ve giris tiirli tercihleri arasindaki iliskileri in-
celemislerdir. Arastirma sonuglaria gore (a.g.e.:
503-504), (i) grup diizeyinde endiistri ¢esitlenmesi
ve igletme grubunun toplam c¢alisan sayisinin iglet-
me gruplarinin uluslararasilasmanda pozitif yonde
istatistiksel olarak anlamli etkisi, (ii) toplam yurt
dis1 birim sahipligine endiistri ¢esitlenmesinin ne-
gatif yonlii, faaliyet gosterilen iilke sayisi ve top-
lam isletme sayis1 degiskenlerinin pozitif yonlii is-
tatistiksel olarak anlamli etkisi, (iii) sirket diize-
yinde sahip olunan yurtdis1 birim sayis1 iizerinde
uluslararasi deneyim ve isletme grubu biiyiikligi-
nilin istatistiksel olarak anlamli pozitif etkisi, (iv)
gelismis iilkelerde birime sahip olan isletme grup-
larinin faaliyet siirelerinin gelismekte olan tilkeler-
de birime sahip olanlara gore daha uzun oldugu,
daha fazla endiistride cesitlenmeleri ve daha faz-
la calisana sahip olmalar1 ve (v) isletme gruplarin
yurtdisindaki birimlerinin giris sekilleri {izerinde
grup karakteristiklerinin istatistiksel olarak anlam-
I1 etkileri s6z konusudur.

Finans ve kurumsal yonetim literatiiriindeki bazi
calismalarin Tiirkiye’deki isletme gruplart ilgi-
li degerlendirmelere bakacak olursak, Yurtoglu
(2000), genel olarak Tiirkiye’deki isletmelerin ku-
rumsal yonetimlerine iligkin ii¢ tane karakteristik
ifade etmistir. Ilki, halka acik sirket sayis1 azdir,
ikincisi, halka acik sirketler yiiksek derecede yo-
gunlagmis (concentrated) ve merkezilesmis sahip-
lik yapisindadir ve iigiinciisii, isletme kontrolii i¢in
aktif bir pazarin olmayisidir. Yurtoglu (2000), Is-
tanbul Menkul Kiymetler Borsasina (IMKB) ka-
yitlt 257 firmanin, 6nemli bir kisminin nihai sa-
hipligi s6z konusu oldugunu ve aileler tarafindan
kontrol edildigini ve bu ailelerin ¢ogu sirketi pi-
ramidal sahiplik yapist veya karsilikl isletme his-
seleri baglarinin karmasik bir ag1 yoluyla organi-
ze ettiklerini tespit etmistir. Ayrica yazar, yogun-
lagmis sahiplik ile yogunlagsmis oy haklarmin ya-
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kin olmasina ragmen piramidal yapilarin kapsami-
nin diger tilkelerdeki gibi yayilmadigini ifade et-
mektedir. Ayrica, yazar yogunlagmis sahipligin ve
piramidal yapilarin isletmelerin finansal perfor-
manslarinda olumsuz etkisi oldugunu belirtmis-
tir. Bu literatiire ait bir diger calisma Giindiiz ve
Tatoglu’nun (2003) calismasidir. Yazarlara gore
(a.g.e.), Tiurk isletme gruplar1 grup isletmelerin-
de 6nemli hisse senedi blogunun ortak sahipligi
ile baglanmislardir ve grup tyelerinin eylemleri-
nin koordinasyonu ana holding sirketi yoluyla sag-
lanmaktadir. Yazarlarin aragtirmalar1 kapsaminda
(a.g.e.), 84 igletme grubuna bagli firma ile 118 ba-
gimsiz firma bulunmakta ve bunlarin finansal agi-
dan karsilastirdiklarinda, iki kategori arasinda mu-
hasebe ve menkul kiymet temelli performans agi-
sindan 6nemli bir fark olmadigini bulgusuna ulas-
miglardir. Orbay ve Yurtoglu (2006) ise, 218 hal-
ka acik sirket iizerine yaptiklar1 incelemede, is-
letme grubuna bagli isletme olmanin hem yatirim
performansina hem de isletmelerin pazar degerine
olumlu katkis1 oldugunu bulmuslardir. Géneng vd.
(2007) de, 123 igletme grubuna bagli isletme ile 77
bagimsiz isletme arasindaki farkliliklar1 arastirmis
ve igletme grubuna bagli firmalarin muhasebe te-
melli performans degiskeninde bagimsiz isletme-
lere gore daha iyi olduklarini, pazar temelli perfor-
mans degiskeni acisindan anlamli bir fark olma-
digini tespit etmiglerdir. Ayrica yazarlar, igletme
gruplarinin olusumunda igsel sermaye piyasasinin
onemli oldugu sonucuna da ulasmislardir. Usdiken
ve Oktem (2008), kurumsal yonetim ilkeleri kap-
saminda Tiirkiye’deki isletme gruplarina bagl sir-
ketlerin yonetim kurulu oriintiilerini inceledikle-
ri ¢aligmalarinda, yonetim kurallarinin, 6nemli bir
Olclide (yaklasik % 70), grubun diger isletmele-
rinden gelen iiyelerden olustugunu, bu tiyelerin de
aile fertleri, isletme grubunun merkezinden veya
diger iiye sirketlerden gelen yoneticiler ve bu ko-
numlardan emekli olan olanlardan olustugunu ve
bu durumun isletme gruplarinin merkeziyetciligi-
ni ve bagh sirketler lizerinde kurulan hakimiyeti-
ni ve isletme gruplarinin diga kapaliligini yansitti-
gin1 belirtmislerdir. Yazarlar ayrica, kurumsal yo-
netim kapsami ve ilkeleri agisindan 6rnek alinan
ABD’den Tirkiye’nin isletme gruplart temelin-
de ¢ok farkli 6zelliklere sahip olduklarinin da alti-
n1 ¢izmektedirler. Bu degerlendirmelerden anlagi-
lacagi iizere, isletme grubuna ait isletmeler ile ait
olmayan igletmelerin finansal performans farklili-
&1 konusunda net olarak ifade edilebilecek bir de-
gerlendirme yoktur. Fakat, Yurtoglu.’nun (a.g.e.)
tespitinden anlasildigi lizere, Tiirkiye’deki igletme

gruplarina yaygin bir bicimde etiketlenen Pirami-
dal yap1 konusunda temkinli olunmas1 gerekmek-
tedir. Buradaki temkin, dyle nitelendirilmesin an-
laminda degil, fakat yazarin degerlendirmesinden
anlasildig tizere Tiirkiye’deki isletme gruplarinda
cok katmanli bir yap1 (yayilma) olmadigidir. Ay-
rica Tiirkiye’deki isletmelerin ¢ok kiiclik bir kis-
minin borsada islem goérmesi (Yurtoglu, 2003: 4;
Ararat ve Yurtoglu, 2006) ve isletme gruplarina
bagli isletmelerin halka acik isletme sayisinin dii-
siikliigii goz oniine alindiginda (Usdiken ve Ok-
tem, 2008: 53) Tiirkiye’deki isletme gruplarimin
piramidal yapiy1 tam olarak yansitmadigi 6ne sii-
rillebilir. Ornegin Hoshino (2010: 426), Meksika
isletme gruplarinin grup organizasyonu i¢in boy-
le bir ayrimi1 dikkate almigtir ve bir bagl isletme-
si kote olan veya hi¢ olmayan isletme gruplari i¢in
piramidal’den ziyade hiyerarsik tanimlamasini
kullanmigtir. Tiirkiye’de borsaya bir isletmesi kote
olan ve olmayan fakat ¢esitlenmis iglere sahip is-
letme gruplar vardir.

Yazina ait bu ¢alismalara ilaveten Tiirkiye’deki is-
letme gruplarina iliskin yazinla iliskilendirebilece-
gimiz bir bagka inceleme alanindan da bahsedebi-
liriz. Bu alana ait ¢aligmalari, Tiirkiye’deki igletme
gruplar1 veya igletme grubuna bagh sirketleri ta-
rihsel olarak inceleyen galigmalar ile Tiirkiye’deki
isletme gruplarinin sahipleri veya yoneticileri ile
ilgili ani1, biyografi veya otobiyografi tiiriinde ca-
lismalarinin olusturdugunu belirtebiliriz.2 Isletme
gruplarinin veya onlara bagl sirketlerin tarihiy-
le ilgili 6rnegin Engin Idil tarafindan kaleme ali-
nan ‘Borudan Orkestraya Borusan’ (1999) adli ca-
lisma, Kog toplulugu tarafindan hazirlatilan hem
‘Koc¢ 75°(2001) adli eser hem de Kog grubuna bag-
It Argelik’in 1955-2000 yillarint anlatan ‘Mamu-
latta Markaya’ adl1 eserini, Altun’un (2006) Tek-
fen Holding hakkindaki ‘Yaglanmadan Biiyiimek’
adli eserini, Tayan¢’in yOnetici ve yazart oldu-
gu ve STFA Holding’i inceleyen ‘ilk’ (2012) adl
eseri, Giincavdi tarafindan kaleme alinan ‘Diis-

20 Bu eserlerin kiinyelerine ait bilgiler Ek-2’deki tabloda belir-
tilmigtir. Burada belirtilen eserlerden bazi eserlerin isletme gru-
bunun kendisi tarafindan hazirlatildigi gériilmektedir. Bu ne-
denle ilgili eserlerin ticari amagla hazirlatildigi fikri akla gelebi-
lir. Bu yiizden bu eserler degerlendirirken temkinli olunmasinda
fayda olabilir. Fakat bu eserler gerek belli bir dénem agisindan
inceledikleri isletme gruplar veya isletme gruplarina bagli sir-
ketler gerekse de is adamlari hakkinda bilgiler saglamasi aci-
sindan faydali da olabilir.
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ten Gergege: Tiirkiye Sanayinde Elginkan Toplu-
lugu’ adli eseri ve Ozcan’in (2014) ‘Bir Anado-
lu Hikayesi: Boydak Modeli’ adl1 eserini belirte-
biliriz. Tirkiye’deki isletme gruplarmin sahipleri
veya yoneticileri ile ilgili an1, biyografi veya oto-
biyografi ¢calismalari i¢in de 6rnegin Vehbi Kog¢ un
yazdig1 ‘Hayat Hikayem’ (1974[1973]) ve ‘Hati-
ralarim, Goériislerim, Ogiitlerim> (1987), Bernar
Nahum’un ‘Kog¢’ta 44 Yilim: Bir Otomotiv Sana-
yii Kuruluyor’ adl1 eseri, Can Kirag’in ‘Anilarimla
Patronum Vehbi Kog’ (1995) adli eseri, Engin idil
tarafindan kaleme alman ‘ilk ve Hep Biiyiikler-
den: Vehbi Kog ve Ailesi’ (1999), Can Diindar’in
hazirladigi ‘Ozel Arsivinden Belgeler ve Anila-
riyla Vehbi Kog (2006; 2013) adli iki ciltlik ese-
ri, Sadun Tanju’nun ‘Hac1 Omer’ (1983) adli ese-
ri, Ufuk Sandik’n ‘Bir Tiirk Samuray1’ (1996) adli
eseri, Sakip Sabanci’nin ‘Biraktiim Yerden Ha-
yatim’ (2004) adli eseri, Nejat Eczacibasi’nin ‘Ku-
saktan Kusaga’ (1982) ve ‘izlenimler, Umutlar’
(1994) adli eserleri, Can Diindar’in ‘Bir Yasam Ik-
siri: Dr. Nejat F. Eczacibasi’ (2003) adli eseri, Fey-
zi Akkaya’min ‘Omriimiiziin Kilometre Taslari:
STFA’nin Hikayesi’ (1989), Kemal Sahin’in ‘Zir-
vedeki Sahin: Hayatim ve Fikirlerim’ (2002), Nu-
rettin Carmikli’'nin ‘Babama S6z Verdim: Haya-
tim, Anilarim’ (2006) adl1 eseri, Reyhan Yildiz’in
‘Adresini Arayan Mektuplar” (2011) adli eseri ve
Hulusi Turgut’un ‘Sabri Ulker’in Hayat Hikayesi’
(2014) adli eseri 6rnek olarak verilebilir.

Bu akima ilave edebilecegimiz fakat belli bir is-
letme grubunu, gruba bagh isletmeyi veya islet-
me gruplari ile iliskili bir yoneticiyi tarihsel ola-
rak tanitmaktan ziyade belli bir arastirma sorun-
salin1 ¢ézmek i¢in tarihsel yaklasimi benimseyen
¢ok sinirl da olsa arastirma s6z konusudur. Bunla-
ra da 6rnek olarak Er¢ek ve Giingavdi (2010), Col-
pan ve Jones (2013) ve Kurt’un (2013) ¢alismala-
11 belirtilebilir. Er¢ek ve Giingavdi (2010) boylam-
sal ornek olay stratejisi ile Tiirkiye’deki bir islet-
me grubunun evrimini uluslararasi ve ulusal kay-
nak akiglari ile girisimcinin yatirim kararinin et-
kileyen temel olgularin etkilesimini de hesaba ka-
tan biitiinciil bir model kapsaminda incelemisler-
dir. Colpan ve Jones (2013), Ko¢ Grubunun iglet-
me grubu olarak olusumu ve bilyiimesini tarihsel
olarak incelemislerdir. Kurt (2013) ise, ¢alisma-
sinda Tirkiye’deki farkli ekonomik donemler iti-
bariyle isletme gruplariin evrimini incelemistir.

Tiirk isletme gruplart {izerine yapilan c¢alismala-
rin temel ilgi alanlar1 agisindan genel bir goriinii-

mii paylastik. izleyen béliimde ise bu arastirma-
daki incelemenin yontemine iliskin bilgiler akta-
rilmistir.

3. incelemenin Yontemi

Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletme gruplarina
ait belli periyodlarda ortaya konan toplu bir liste
s0z konusu degildir. Bu yiizden bu arastirmada is-
letme gruplarmin Tirkiye’deki diger is orgiitleri-
ne gore iktisadi durumlarini betimleyebilmek igin
oncelikle Tiirkiye orijinli bir igletme grubu listesi
olusturmasi hedeflemistir. Bunu yaparken de liste-
de olabildigince ¢ok sayida isletme grubunun ol-
mast hedeflenmistir. Bu amaglar dogrultusunda
Tiirkiye’deki biiyiik isletmeleri siralamak amaciy-
la her yil diizenli olarak yapilan ii¢ farkli arastir-
maya bagvurulmustur. Bunlardan ilki Istanbul Sa-
nayi Odasi tarafindan her yil yiiriitiilen 2010 yil1
En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve En Biiyiik Ikin-
ci 500 Sanayi Kurulusu arastirmasi, ikincisi For-
bes Tiirkiye tarafindan yiiriitiilen 2010 y1l1 en bi-
yiik 500 arastirmasi ve t¢linciisii Capital Dergisi
tarafindan yiiriitiilen 2010 y1l1 en biiylik 500 aras-
tirmalaridir.

Isletme gruplarini tespit edebilmek igin belirtilen
isletme aragtirmalarindaki isletmeler tek tek ka-
tegoriler acisindan siniflandirilmistir. Bu listeler-
de yer alan isletmelerin ayristirilmasinda 6ncelik-
le listede yer alan isletmelerin sermaye sahipligi
acisindan bir ayrigtirma yapilmistir. Buna gore is-
letmeler alt1 farkli kategoriye ayrilmistir. Bu ka-
tegoriler; (1) isletme grubuna bagli isletmeler, (2)
kooperatiflere veya birliklere bagli isletmeler (6rn.
Tarim Kredi Kooperatifi, Trakya Birlik), (3) va-
kaf, Tiirk Silahli Kuvvetleri (TSK) veya Ordu Yar-
dimlagma Kurumu (OYAK) gibi benzeri kurum-
lara bagh isletmeler, (4) bagimsiz isletmeler, (5)
kamu igletmeleri ve (6) yabanci sermayeli isletme-
ler (sermayesinin % 50’sinden fazlas1 yabancilara
ait olanlar) seklindedir.

Bu kategorilestirmede isletme gruplari, kendile-
rini grup, holding veya topluluk olarak nitelendi-
ren veya boyle bir nitelendirme yapmasa bile bir-
den fazla sektorde faaliyet gosteren gesitlenmis is-
letme gruplaridir. Isletme gruplarinin sektdrel faa-
liyetlerinin tespitinde 2-haneli Uluslararas1 Stan-
dart Enstitiisii Siniflandirmasina (ISIC-Rev.3)
gore yapilmistir. Bu siniflandirmaya gore ti¢ faa-
liyet (endiistri/is) alanin altinda kalan (baz1 6rnek-
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lerde hem kendilerini holding olarak hem de is-
letme/sirketler toplulugu olarak nitelendirdikleri
goriilmektedir) isletme gruplar1 bagimsiz igletme
olarak degerlendirilmistir.?' Istanbul Sanayi Oda-
s1 2010 yili En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve En
Biiyiik Tkinci 500 Sanayi Kurulusu arastirmalarin-
da 30 igletme grubuna (kendilerini grup, sirketler
toplulugu, sirketler grubu veya holding olarak ni-
telendiren) bagli 39 isletme, 2010 Fortune 500 lis-
tesindeki 17 isletme grubuna bagh 20 isletme ve
2010 Capital 500 listesindeki 13 isletme grubuna
baglh 17 isletme, bagl olduklari isletme gruplari-
nin ISIC-Rev.3’e gore bir veya iki sektorde faa-
liyet gostermelerinden dolay1 bagimsiz isletmeler
grubunda degerlendirilmislerdir.

4. Bulgular

Tablo 3’de bir 6nceki boliimde bahsedilen katego-

21 Bazi arastirmalarda en az dért endlistride faaliyette bulun-
mak iliskisiz gesitlenmis isletme grubu 6rgiitsel formu igin kri-
ter olarak da kullanildigi gériilmektedir (Orn. Colpan ve Hiko-
no, 2008). Fakat bu ¢alismada iligkili ¢cesitlenmis olan isletme
gruplari da hesaba katildigi igin en az li¢ sektér kriteri benim-
senmisgtir.

rilestirmeye gore {i¢ isletme siralamasi arastirma-
sindaki igletmelerin kategorilere gore say1 ve oran
olmak tizere sayisal degerleri belirtilmistir.

2010 yili Istanbul Sanayi Odasi En Biiyiik 500
Sanayi Kurulusu arastirmasinda isletme gruplari-
na bagl isletmelerin toplam icindeki pay1 % 32,
bagimsiz isletmelerin toplam i¢indeki pay1 yiizde
% 40.4 ve yabanci sermayeli isletmelerin toplam
icindeki pay1 % 21.5°dir. ISO En Biiyiik ikinci 500
Sanayi Kurulusu arastirmasinda isletme gruplari-
na bagli isletmelerin toplam i¢indeki pay1 % 17.7,
bagimsiz isletmelerin toplam icindeki pay1 % 66.1
ve yabanci sermayeli isletmelerin toplam iginde-
ki pay1 % 14.3’tiir. 2010 y1l1 ISO arastirmasina bir
biitiin olarak bakildiginda (1000 isletme-37 ano-
nim) isletme gruplarina bagli isletmelerin toplam
icindeki pay1 % 24.9, bagimsiz isletmelerin top-
lam i¢indeki pay1 % 53.1 ve yabanci sermayeli is-
letmelerin toplam i¢indeki pay1 % 18’dir. Bu oran-
lardan anlagildig1 iizere, belli ekonomik kriterle-
re gore siralanmis biitiin bir listede, isletme grup-
larina bagli isletmelerin orani arttikea listede yiik-
selme anlaminda isletmelerin performanslar1 art-
maktadir. Bu durum yabanci sermayeli isletmeler
icin de gecerliyken, bagimsiz igletmeler i¢in ge-
cerli degildir.
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2010 yili Capital 500 listesinde isletme gruplari-
na bagli isletmelerin toplam i¢indeki pay1 % 37.3,
bagimsiz isletmelerin toplam i¢indeki pay1 % 43.2
ve yabanci sermayeli isletmelerin toplam iginde-
ki pay1 % 16’dir. 2010 y1l1 Fortune 500 listesinde-
ki oriintii incelendiginde isletme gruplarina bagl
isletmelerin toplam icindeki pay1 % 34.2, bagim-
s1z isletmelerin toplam i¢indeki pay1 % 46 ve ya-
banci sermayeli isletmelerin toplam igindeki pay1
% 14°tir.

Isletme gruplarmin 6nemine isaret edebilecek bir
diger degerlendirme bu {i¢ listenin ilk 10 isletme-
sinin hangi kategoriye ait oldugudur. ISO en bii-
yiik 500°tin 10 firmasindan altis1, Capital 500 ilk
10’da alt1 firma ve Fortune 500°de ilk 10’da ii¢ fir-
ma isletme grubuna baglidir. Fortune 2010 listesi-
nin ilk 10’nunda isletme grubu sayinin diigiik olma
sebebi, yapilan bu siralama aragtirmasinda kamu
isletmelerinin de dahil edilmesidir. Bu listenin ilk
10°’nunda dort devlet isletmesi bulunmaktadir. Ca-
pital 500 arastirmasinda ise tablodan da anlagila-
cagl iizere kamuya ait isletmeler yoktur. Fortune
2010 listesindeki ilk 10°daki dort kamuya ait iglet-
me ¢ikarilip, dort kamuya ait olmayan ardil islet-
me ilk 10’a dahil edildiginde, ilk 10°da alt1 tane is-
letme grubuna bagli igletme bulunmaktadir. Her {i¢
listenin de en tepesinde isletme grubuna bagl bir
isletme bulunmaktadir. Tablo 3.’de her ii¢ en bii-
yuk igletme siralamasi arastirmasinda sayisal da-
gilim belirtilen isletme gruplart tek bir liste haline
getirildiginde ve bunlardan miikerrer olanlar ¢ika-
rildiginda 140 farkli isletme grubuna ulasiimistir.
Bu isletme gruplart Ek 1.’de belirtilmistir.

Belirtilen sayisal degerler isletme gruplarinin 6ne-
mine iligkin bir fikir veriyor olsa da asil dnemli
olan bunlarin belirtilen listelerdeki siralama 6l¢ii-
tii olarak kullanilan ol¢iitler agisindan ekonomik
agirliklaridir. Anonimler ve kayip degerler olmak-
s1zin listelerin saglamis oldugu kriterler kapsamin-
da kategorilerin oransal dagilimlar1 Tablo 4.’de go-
rilmektedir. Tablo 4’de gorildigi tizere, 2010 y1lt
Istanbul Sanayi Odas1 En Biiyiik 500 Sanayi Ku-
rulusu ve En Biiyiik ikinci 500 Sanayi Kurulusu
arastirmalari birlestirildiginde satiglarin % 40.7’si
isletme gruplarina bagh sirketlere aittir. Capital
500 (2010) arastirmasinda satiglarda igsletme grup-
larina bagl sirketlerin pay1 % 44.2, Fortune 500
(2010) arastirmasinda satiglarda isletme gruplari-
na bagl sirketlerin pay1 ise % 40.9°dur. Belirtilen
li¢ siralama arastirmasinda isletme gruplarina bag-

l1 sirketler, satislarda kategoriler igerisinde en faz-
la pay1 almaktadir. Faiz ve vergi dncesi kar veya
vergi Oncesi kar acisindan degerlendirildiginde,
isletme gruplaria bagli sirketlerin pay1 2010 yili
Istanbul Sanayi Odas1 En Biiyiik 500 Sanayi Ku-
rulusu ve En Biiyiik ikinci 500 Sanayi Kurulusu
aragtirmalar1 birlestirildiginde % 33.4, 2010 yili
Capital 500 siralama arastirmasinda % 51°1, 2010
Fortune 500 arastirmasinda % 42.3’tiir. Satislarda
oldugu gibi belirtilen ii¢ siralama arastirmasinda
isletme gruplarina bagli sirketler, faiz ve vergi 6n-
cesi kar veya vergi oncesi kar toplaminda katego-
riler igerisinde en fazla pay1 almaktadir. Aktifle-
rin oranlar1 agisindan degerlendirildiginde, igletme
gruplarina bagl sirketlerin pay1 2010 yili Istanbul
Sanayi Odasi En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve
En Biiyiik ikinci 500 Sanayi Kurulusu arastirma-
lar1 birlestirildiginde % 38, 2010 Fortune 500 aras-
tirmasinda % 39.5°tir. Bu gostergeye gore de islet-
me gruplarina bagli sirketler kategoriler igerisinde
en fazla pay1 almaktadir. Sahip olunan 6zkaynak
acisindan degerlendirildiginde, 2010 y1li Istanbul
Sanayi Odasi En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve
En Biiyiik Ikinci 500 Sanayi Kurulusu arastirmala-
11 birlestirildiginde % 35.1, 2010 Fortune 500 arag-
tirmasinda % 41.3’tlir. Bu gostergeye gore de islet-
me gruplarina bagli sirketler kategoriler igerisinde
en fazla pay1 almaktadir. Ihracat degerleri agisin-
dan bakildiginda, isletme gruplarina bagh sirket-
lerin toplam igersindeki paylar1 2010 yil1 istanbul
Sanayi Odasi En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve
En Biiyiik ikinci 500 Sanayi Kurulusu arastirma-
lar1 birlestirildiginde % 44.8, 2010 y1l1 Capital 500
siralama aragtirmasinda % 53.5, 2010 Fortune 500
aragtirmasinda % 56.6’dir. Bu gostergeye gore de
isletme gruplarina bagh sirketler diger kategorile-
re gore en fazla payr almaktadir. Son olarak ¢ali-
san sayist acgisindan degerlendirdigimizde, isletme
gruplarina bagl sirketlerin pay1 2010 yili Istanbul
Sanayi Odasi En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve
En Biiyiik ikinci 500 Sanayi Kurulusu arastirma-
lar1 birlestirildiginde % 31.7, 2010 y1l1 Capital 500
siralama aragtirmasinda % 43.3, 2010 Fortune 500
arastirmasinda % 38.1°dir. Bagimsiz isletmelerin
calisan pay1, 2010 yili Istanbul Sanayi Odas1 En
Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu ve En Biiyiik ikinci
500 Sanayi Kurulusu aragtirmalari birlestirildigin-
de % 33.8’dir. Bu listede en fazla pay1 bagimsiz is-
letmeler kategorisi almistir. Calisan sayisi agisin-
dan Capital 500 ve Fortune 500 arastirmalarinda
da isletme gruplarina baglh sirketlerin pay1 diger
kategorilere gore daha fazladir.
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Tablo 4’1 inceledigimizde isletme gruplarinin di-
ger belirtilen orgiitsel formlar karsisinda ekono-
mik olarak agirlig1 en fazla olan o6rgiitsel form ol-
dugu acike¢a goriilmektedir. Dikkat ¢eken bir nok-
ta yabanci sermayeli igletmelerin Tiirkiye’de faa-
liyet gdsteren bagimsiz isletmelerle belirtilen eko-
nomik degerler kapsaminda birbirlerine yakin ol-
masidir. Thracat degerlerinin oransal dagilimina
listeseler temelinde baktigimizda ise isletme grup-
laria bagh sirketlerin iki listede Tiirkiye’deki is-
letmelerin ihracat degerlerinin yarisindan fazlasi
gergeklestirdikleri, bir liste de ise hemen hemen
yarisint gergeklestirdikleri goriilmektedir. Belir-
tilen oransal dagilimlardan da anlasildig: tizere
Tirkiye’de igletmeler kesiminde isletmeler grup-
lar1 egemen orgiitsel form oldugu belirtilebilir.

Sonu¢ ve Degerlendirme

Bu galismanin iki amaci s6z konusuydu. ilki ve
daha oOnemlisi Tirkiye’deki c¢esitlenmis islet-
me gruplarmnin diger is orglitleri karsisindaki du-
rumunu ortaya koymakti. Bunun icin Tiirkiye’de
her yil diizenli olarak yapilan {i¢ en biiyiik islet-
me siralama arastirmasindaki isletmeler alti kate-
goriye gore tek tek ayristirlmistir. Ayristirma so-
nucunda her bir kategorinin ilgili siralama aragtir-
masinda siralama ol¢iitii olarak kullanilan ekono-
mik degerlere (satis hacmi, aktif blyiikliigii, ihra-
cat degeri vb.) gore toplam igerisindeki agirliklar
belirlenmistir. Bulgular béliimiinde de gosterildigi
gibi Tiirkiye’deki biiyiik isletme siralamasi aras-
tirmalar1 temelinde Tirkiye’de ¢esitlenmis isletme
grubu orglitsel formu diger alternatif is orgiitlerin-
den iktisadi anlamda daha egemen pozisyondadir-
lar. Ozellikle ihracat konusunda isletme gruplarina
bagh sirketler, en biiylik igletme siralamasi arag-

tirmalarindaki bir siralama arastirmasinda toplam
ithracat degerlerinin hemen hemen yarisini iki si-
ralama arastirmasinda ise toplam ihracatin yari-
dan fazlasmi gerceklestirmeleri igletme gruplari-
nin Tirkiye’deki iktisadi dnemini belirtmek agi-
sindan dikkat ¢eken bir bulgudur. Isletme sirala-
mast aragtirmalarindaki isletme gruplarmi tek bir
liste haline getirmek bu ¢alismanin ikinci amaciy-
di. Bu listeleme girisimi sonucunda toplam 140 is-
letme grubu listelenmistir. Belirtmeye gerek olma-
sa da Tirkiye’deki isletme gruplarini listeleyen bu
aragtirmadaki liste ne ilk listedir ne de son olacak-
tir. Bu listede olan isletme gruplariin bu ayristir-
madan sonra faaliyetleri sonlandirilmis, su an fa-
aliyette bulunduklar1 sektorlerin bazilarini terk et-
mis veya ardil isletme siralamasi arastirmalarina
bir tane dahi olsa isletmesi giren bu liste disinda-
ki isletme gruplari olabilir. Bu calismada sunul-
mus isletme gruplari listesi i¢in bu olasiliklar goz-
den kacirilmamalidir. Bu ¢aligmanin iki tane kat-
kist oldugu belirtilebilir. Ozellikle Tiirkiye’de is-
letme gruplarini bir 6rgiitsel form olarak inceleyen
arastirmalarin 2000°1i yillardan sonra ivme kazan-
mas1 dikkate alindiginda, Tiirkiye’de isletme gru-
bu orglitsel formunun diger i orgiitleri karsisinda-
ki iktisadi durumunu betimlemenin, igletme gru-
bu orglitsel formunun 2010°1u yillarin basinda da
egemen iktisadi aktorler oldugunu gostermesi agi-
sindan bir katkisi olabilecegi diisiiniilebilir. Tkin-
ci katki olarak da, isletme grubu diizeyinde aras-
tirma yapacak olanlar i¢in anakiitlesi tam olarak
tespit edilemeyen Tiirkiye’deki isletme gruplari
icin bir 6rneklem listesinin saglanmasi belirtilebi-
lir. Bu katkilarinin yani sira, bu arastirma betimle-
yici bir aragtirma oldugu i¢in betimleyici arastir-
malarin genel sinirliliklarini da dogal olarak tasi-
maktadir.
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32 k1. istanbul Sanayi Odas1 En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu (2010), Istanbul Sanayi Kurulusu Ikinci

En Biiyiik 500 Sanayi Kurulusu (2010), Fortune Tiirkiye En Biiyiik 500 Isletme (2010) ve Capital
Tiirkiye En Biiyiik 500 Isletme (2010) Listelerindeki Isletme Gruplar

1 Abalioglu Holding 39 Dedeman Holding 77 Is Bankas1 Grubu

2 Abdiilkadir Ozcan A.S. 40 |Demirdren Sirketler Grubu 78 Isbir Holding

3 Acibadem Grubu 41 Diler Holding 79 Iskur Grup

4 Adali Holding 42 Diniz Holding 80 ittifak Holding

5 Ado Grup (Baser-Ado) 43 Dogan Holding 81 Kale Grubu

6 Agaoglu Grubu 44 Dogus Grubu 82 Kalyon Grup

7 Akbas Holding 45 Eczacibasi 83 Kaptan Sirketler Grubu
8 Akca Holding 46 Ekinciler Holding 84 Kar Sirketler Grubu
9 Akfen Holding 47 Eksim Yatirim Holding 85 Karadeniz Holding
10 AKG Grup 48 Elginkan Holding 86 Karamanct Holding
11 Akin Holding 49 Enka 87 Kay1 Grubu

12 Akkanat Holding 50 | Ercan Sirketler Toplulugu 88 Kaynak Grup

13 Akkok Sirketler Grubu 51 Erdem Holding 89 Kazanci Holding

14 Alarko Holding 52 Eren Holding 90 Kili¢ Holding

15 Alisan Grup 53 Erikoglu Holding 91 Kiraga Holding

16 Alkan Grup 54 Esas Holding 92 Kibar Holding

17 Altinbas Holding 55 Eser Holding 93 Kiler Holding

18 Anadolu Grup 56 Eti Sirketler Grubu 94 Kipas Holding

19 Atag Sirketler Grubu 57 Faik Celik Holding 95 Kocaer Grubu
20 Aydiner Grup 58 Farplas Grup 96 Kog¢ Hoding
21 Ayhanlar Holding 59 Fenis Holding 97 Kombassan Holding
22 Bakioglu Holding 60 Gedik Holding 98 | Koruma Sirketler Grubu
23 Bat1 Anadolu Grubu 61 Gengoglu Holding 99 Koza-Ipek Holding
24 Bayraktar Holding 62 GSD Holding 100 Kiirtim Holding

25 Bilkent Holding 63 Giilsan Holding 101 Limak Holding
26 Borusan Holding 64 | Giinkar Sirketler Grubu 102 | Mahzar Zorlu Holding
27 Boydak Holding 65 Giiris Holding 103 Mesa Grup
28 Boyner Holding 66 Habas Toplulugu 104 Metro Grubu
29 Can Grubu 67 Harput Holding 105 Naksan Holding

30 Ceceli Grup 68 Hattat Holding 106 Nergis Holding

31 Cengiz Holding 69 Hayat Grubu 107 Nuh Grup

32 Ciner Grup 70 Hey Group 108 Nurol Holding

33 Calik Holding 71 Ibrahim Cegen Holding 109 Nursan Grup

34 Celebi Holding 72 [brahim Polat Holding 110 Orhan Holding

35 | Celiker Yatirim Holding 73 Icdas 111 Orteks Grup

36 Cetinkaya Holding 74 fhlas Holding 112 Ozgorkey Grup

37 Coskunoz Holding 75 flci Holding 113 Ozgiin Sirketler Grubu
38 Cukurova Holding 76 Inci Holding 114 Ozture Holding
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115 Polisan Holding 124 STFA Grubu 133 Yasar Holding
116 Poyraz Poyraz Grup 125 Sahinler Holding 134 Yildirim Holding
117 Ritas Holding 126 Sa-Ra Grup 135 Yildiz Holding
118 Sabanci Holding 127 Taha Grup 136 Yildizlar Holding
119 Sanko Holding 128 Tasdelen Grup 137 | Yildizlar SSS Holding
120 Sarkusyan Sirketler 129 Tekfen Holding 138 Yilteks Grup
Toplulug
I Osp Tusy 130 | Tellioglu Sirketler Grubu 139 Yiiksel Holding
inpas
P 131 Umpas Holding 140 Zorlu Grubu
122 Soma Grubu
- 132 Yalinkaya Holding
123 Soyak Holding

Ek. 2. Tiirkiye’deki Isletme Gruplar1 ve/veya Isletme Grubuna Bagh Sirketleri Tarihsel Olarak
Inceleyen Bazi Calismalar ile Tiirkiye’deki Isletme Gruplarinin Sahipleri veya Yéneticileri Ile Tlgili
Bazi An1 Biyografi ve Otobiyograflerf

Tiirkiye’deki Isletme Gruplart veya Isletme Grubuna Bagh Sirketleri Tarihsel Olarak Inceleyen Ornek
Calismalar

Engin Idil, (1999), ‘Borudan Orkestraya Borusan’, Oya Baydar ve Giilay Dinger, (Ed.) 75 Yilda Carklar
Doéndiirenler, Tarih Vakfi Yayinlart, Istanbul.

Gokhan Ak¢ura ve Lowe Lintas, (2001), ‘Kog 75: Ko¢ Toplulugunun 75 Yili’, Iyi Matbaa, Istanbul.

Argelik A. §., (2001), ‘Mamulattan Markaya: Ar¢elik Kurum Tarihi 1955-2000°, VTR Arastirma Yapum Yénetim,
Istanbul.

Mehmet Altun, (2006), ‘Yaslanmadan Biiyiimek’, Tarih Vakfi Yayinlari, Istanbul.

Oner Giingcavdi, (2009), ‘Diisten Gercege: Tiirkive Sanayinde Elginkan Toplulugu’, Tarih Vakfi Yaynlar,
Istanbul.

Tung Tayang, (2012), ‘Ilk: Ge¢misten Gelecege STFA’, Tarih Vakfi Yayinlari, Istanbul.

Zafer Ozcan, (2014), ‘Bir Anadolu Hikayesi: Boydak Modeli’, Zaman Kitap, Istanbul.

Tiirkiye deki Isletme Gruplarimin Sahipleri veya Yoneticileri ile Ilgili Ornek Am, Biyografi ve Otobiyografi
Eserleri

Vehbi Kog (1974[1973]), ‘Hayat Hikayem’, APA Ofset Basimevi, Istanbul.

Nejat Eczacibasi, (1982), ‘Kusaktan Kusaga’, Dr. Nejat F. Eczacibasi Vakfi, Istanbul.

Sadun Tanju, (1983), ‘Haci Omer’, APA Ofset Basimevi, Istanbul.

Vehbi Kog, (1987), ‘Hatiralarim, Gériislerim, Ogiitlerim " Vehbi Kog Vakfi, Istanbul.

Bernar Nahum, (1988), ‘Kog ta 44 Yilim: Bir Otomotiv Sanayii Kuruluyor’, Milliyet Yayinlari, Istanbul.

Nejat Eczacibasi, (1994), ‘Izlenimler, Umutlar’, Dr. Nejat F. Eczacibast Vakfi, Istanbul.

Can Kirag, (1995), ‘Anilarimla Patronum Vehbi Kog’, Milliyet Yaynlari, Istanbul.

Ufuk Sandik, (1996), ‘Bir Tiirk Samurayt’, AD Yayincilik, Istanbul.

Feyzi Akkaya, (1999[1989]), ‘Omriimiiziin Kilometre Taslari: STFA’mn Hikayesi’, Bilimsel ve Teknik Yayinlar:
Ceviri Vakfi.

Engin Idil, (1999), ‘llk ve Hep Biiyiiklerden: Vehbi Ko¢ ve Ailesi’,Oya Baydar ve Giilay Dinger, (Ed.) 75 Yilda
Carklart Dondiirenler, Tarih Vakfi Yaymnlart, Istanbul.

Kemal Sahin, (2002), ‘Zirvedeki Sahin: Hayatim ve Fikirlerim’, Hayat Yayinlari, Istanbul.

Can Diindar, (2003), ‘Bir Yasam Iksiri: Dr. Nejat F. Eczacibast’, Tiirkiye Is Bankasi Kiiltiir Yayinlari, Istanbul.

Sakip Sabanci, (2004), ‘Biraktigim Yerden Hayatim’, Dogan Kitap, Istanbul.

Can Diindar, (2006), ‘Ozel Arsivinden Belgeler ve Anilariyla Vehbi Kog-1. Cilt’, Dogan Kitap, Istanbul.

Nurettin Carmikli, (2006), Babama S6z Verdim: Hayatim, Anilarim’, Arkadas Yayinevi, Ankara.

Reyhan Yildiz, (2011), ‘Adresini Arayan Mektuplar’, GOA Basim Yaywin ve Tanitim Hizmetleri, Istanbul.

Can Diindar, (2013[2008]), ‘Ozel Arsivinden Belgeler ve Anilariyla Vehbi Kog 1961-1976,-11. Cilt’, Yapi Kredi
Yaymnlar, Istanbul.

Hulusi Turgut, (2014), ‘Sabri Ulker’in Hayat Hikayesi’, Dogan Kitap, Istanbul.

t: Eserler baski yilina gére siralanmigtir.
Kaynak: Yazarin fiziksel olarak ulagabildigi eserlere dayanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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