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ONSOZ

Ekonomik krizler toplumlarin ekonomik yasamini ve toplumsal bitlnliglini derinden
etkileyen olaylardir. Tarihi boyunca birgok kriz yasamis olan Tirkiye ekonomisi icin 6zellikle
Cumhuriyet tarihindeki en blyik daralmanin yasandigi 2001 Subat krizi ayri bir 6nem

tasimaktadir.

Tirkiye’ de holding olarak bilinen isletme gruplarinin nasil biayldukleri veya nasil yok
olduklari her zaman dikkat ¢eken bir konu olmustur. Turkiye’de devlet ¢ok glicli bir aktor
rolii oynamaktadir. isletme gruplarinin biiyiimelerinde devletin yadsinamaz bir faktor
oldugu karsimiza ¢ikmaktadir. Devletin ¢esitli vergi politikalariyla isletme gruplarinin
cesitlenme stratejilerini  etkiledigi gorilmektedir. Elbette ki isletme gruplarinin
cesitlenmelerindeki tek etken bahsedilen vergi politikalari degildir. Ekonomide siirekli
yasanan belirsizlikler, kimi zaman ¢ok yiiksek enflasyon oranlari ve kismen de olsa devletin
yakin iliskiler icinde oldugu is adamlarini belirli sektorlere dogru yonlendirmesi isletme

gruplarinin faaliyetlerini ¢esitlendirmesinde 6nemli bir etkenler arasinda sayilabilir.

isletme gruplarinin gelismekte olan ilkelerde yukarida bahsettigimiz etkenlerden dolayi
iliskisiz bir cesitlenme stratejisi uygularken, gelismis (lkelerde belirli alanlarda odaklandigi

ve faaliyetlerini bu alanlarla sinirladiklari gérilmektedir.

Calismada isletme gruplarinin iliskisiz ¢esitlenme stratejisini devam ettirip ettirmedikleri
tespit edilmeye calisilmis ve Tirkiye’ de olduk¢a blylk bir 6neme sahip olan 2001
ekonomik krizinin isletme gruplarinin gesitlenme stratejilerinde ne gibi bir etkiye sahip
olduklari belirlenmeye cahlsiimistir. Konuyla ilgili yazilan kitap ve makalelerden

faydalaniimis, elde edilen bilgiler derlenerek konu analiz edilmistir.
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GIRIS
Tiirkiye’de isletme gruplariyla ilgili yapilan caligmalar, son zamanlarda giderek
artmaktadir. Usdiken (2008), arastirmacilarin isletme gruplarma yonelik ilgisinin
1990’larin ortalarindan itibaren ortaya ¢iktigini ifade etmektedir. Alanda yapilan
calismalarin ¢ogunda bu orgiitsel formun gec gelisen lilkelere 6zgii bir form oldugu
ileri strtlmektedir (Khanna ve Palepu, 2000; Yiu vd., 2005; Chung vd., 2006; Kedia
vd., 2006; Luo ve Chung, 2005). Bugra (1995) calismasinda ge¢ gelisen iilkeleri,

“sanayilesmelerini yerli bir teknoloji liretme kapasitesi olmaksizin gerceklestiren

ilke” seklinde tanimlamaktadir.

Isletme gruplariyla ilgili yapilan ¢alismalarda bu gruplarin gesitlenme stratejilerine
deginilmis ve kimi zaman bu caligmalarda birbirleriyle belirli oranlarda zit
sayilabilecek hipotezler ileri siiriilmiistiir. Guillen (2000), ¢alismasinda Giiney Kore,
Latin Amerika, Hindistan ve Tiirkiye gibi {lkelerdeki isletme gruplarinda
cesitlenmenin iliskisiz oldugunu ifade etmektedir. Karaevli (2008) ise Tiirkiye’de
son donemlerde goriilen ¢esitlenmenin, iliskisiz ¢esitlenmeden ¢ok odakli ¢esitlenme

stratejisine dogru yoneldigini ileri stirmektedir.

Bu arastirma 2001 Ekonomik Krizi’nin Tiirkiye’deki isletme gruplarinin ¢esitlenme
stratejilerine etkisi arastirilmaktadir. 1997°deki Asya krizinin igletme gruplarim
olumsuz bir sekilde etkiledigi ve krizden sonra Dogu Asyali isletme gruplarinin
belirsiz bir gelecekle karsi karsiya kaldiklarmi gozlemlenmistir (Chang, 2006).
Ozatay’m (2010: 84) ifade ettigi sekliyle, 2001 krizi “bizim kendi krizimizdir ve
patenti bize aittir”. 2001 krizi bir agidan da bankalar krizidir.



BOLUM 1

1. SUBAT 2001 EKONOMIK KRIiZi

1.1. Kriz Nedir?

Krizin kelime anlami; "I¢inden ¢ikilmasi zor durum" (Lucke, 2009), "aniden
meydana gelen kotliye gidis yoniindeki gelismeler ve tehlikeli an™ olarak
tanimlanmaktadir (Dinger, 1992). Bir baska manada ise kriz; dnceden bilinmeyen ya
da ongorillemeyen bazi gelismelerin; makro diizeyde devleti; mikro diizeyde ise
firmalart ciddi olarak etkileyecek sonuglar ortaya ¢ikarmasi seklinde
tanimlanmaktadir (Aktan ve Sen, 2002). Kriz, iktisadi ve sosyolojik bir terim niteligi
tasimaktadir. Krizler bir anlamda da toplumun dengesini kaybetmesi ve kurumlarin
sarsilmas1 halidir (Ulken, 1999: 181). Yukarida krizin kelime anlami tanimlanmasina
ragmen sosyal bilimlerde kriz kavraminin genel bir tanimi yapilamamaktadir. Bu
nedenle igin ¢ogu kez kriz; bunalim, biiyiik sikintt ve buhran gibi kelimelerle es
anlamli olarak kullanilmaktadir (Deniz, 2002: 4). Bunalim ise yazinda; tehlike ya da
belirsizlik noktasi, hasta bir ekonomik organizmanin eskiden oldugu gibi varligini
strdirememesi olarak ifade edilmektedir (Ansiklopedik Ekonomi SézIigii, 2002: 58-
59). Krizler, genellikle 6nceden 6ngorilemeyen; ancak kimi zaman tehditlerinin
hissedildigi ve kaynaginin birgok sebebe dayanabilecegi olgulardir (Dutton, 1986).
Genel bir tanim1 yapilamamasina ragmen butln Kkrizlerin olagan disi1 bir gelisme
olduklar1 kabul edilmektedir. Dogal afetler, yonetsel sorunlar, yolsuzluklar, kayit disi
ekonomi ve devlet politikasindaki degisiklikler gibi pek ¢ok sebep krizin kaynaklari
arasinda sayilabilmektedir (Tuz, 2008).

Cok genis bir alanda etkili olan krizler, saglik ve egitim alanlar1 basta olmak {izere
cesitli sosyal hizmet alanlarinda, 6nemli isgiicli piyasalar1 gostergelerinde ve bunlara
da bagl olarak yoksulluk ve gelir dagilim1 gibi 6nemli alanlarda derin izler birakan

etkiler yaratmaktadir (Koyuncu ve Senses, 2004: 2).

Krizin 6nemli o6zelliklerinden bir tanesi; 6nceden tahmin edilemeyen ya da

bilinemeyen bir anda ortaya ¢ikmasidir. Krizin bir diger 6nemli 6zelligi ise, bireyler



ve organizasyonlar i¢in hem bir tehlike ve tehdit olusturmasi, hem de yeni firsatlar
yaratmasidir. Bu agidan bakilacak olursa kriz, tamamen ‘negatif’ Ozellikte bir

kavram degildir.

Krizler sirelerine gore, kisa veya uzun sireli olabilirler. Krizlerin organizasyonlar
tizerindeki etkisinin kisa ya da uzun siirmesi, organizasyonun krize kars1 koyabilecek
tedbirleri zamaninda alip almamasina ve bu tedbirleri uygulamasina baglidir.
Yukarida saydigimiz 6zelliklerine ek olarak krizler, bir bulasici hastalik gibi etki
gosterebilir. Herhangi bir organizasyonda ortaya ¢ikan bir kriz diger sektorleri de
etkisi altina alabilmekte ya da bir organizasyonda yasanan kriz, bu organizasyonla
iliski igerisinde olan diger organizasyonlara da etki edebilmektedir (Aktan ve Sen,
2002: 2).

1.2. Ekonomik Kriz ve Nedenleri

Ekonomik krizlerin birgok isletme ve kurum iizerinde ¢esitli etkileri olmaktadir.
Krizler artik Tiirkiye’nin ¢ok sik karsi karsiya kaldig1 ve buna bagli olarak da olagan
goriilmeye baglayan bir durum halini almistir. Kibritgioglu (2001) ekonomik krizi;
herhangi bir mal, hizmet, Uretim faktori ya da finans piyasasindaki fiyat veya
miktarlarda gergeklesen siddetli dalgalanmalar olarak tanimlamistir. Bu

dalgalanmalar kabul edilebilir bir sinirin 6tesinde gerceklesmektedir.

Ekonomik krizler, finansal, yonetimsel sorunlar, kayit disi ekonomi, yolsuzluklar,
vergi sistemindeki bozukluklar, dis bor¢ Odeme sikintilari, uluslararasi finans
cevrelerinde {ilke kredi notlarimin diismesi, issizlik problemleri veya dogal afetler
gibi yerel ya da uluslararasi nedenlerle olusmakta ve ani ve beklenmedik bir sekilde
ortaya ¢ikan olaylarin ekonomik dengeyi bozmasi ve ekonominin tim aktorlerini
sarsacak sonuglar dogurmasi seklinde kendini gostermektedir. Ekonomik krizler,
kiiresellesme ile birlikte piyasalarin serbest birakilmasindan dogabilecegi gibi bu
serbestligin ardindan denetim sisteminin iyi islememesinden de kaynaklanabilir
(Balaban ve Okutan, 2009: 17). Afsar (2004) ise ekonomik krizi; herhangi bir
ekonomideki reel piyasalarda ya da finans piyasalarinda ortaya ¢ikan, fiyat veya

miktarlarda kabul edilebilir bir degisim sinirinin lizerinde gerg¢eklesen dalgalanmalar



seklinde tanimlamaktadir. Ekonomik kriz ayn1 zamanda sosyal olaylar da olmalari
nedeniyle sosyoekonomik dizeyde ele alinabilmektedir. Sosyo-ekonomik Kkriz,
sosyo-ekonomik iliskiler dizeyinde gorilmektedir. Bu tip krizin 6geleri ekonomik
kriz 6geleriyle i¢ ice ge¢mis ve ekonomik krizlerin bir pargasi haline gelmistir. Bu
benzerliklerin yaninda sosyoekonomik krizler ekonomik krizlerden ayri bir kriz

olarak da incelenebilmektedir.

Konuyla iligskin bir 6rnek vermek agisindan, gelir dagilimi ile ilgili Kkrizlerin
ekonomik sonuglar1 oldugu kadar sosyolojik ve politik sonuglart da bulunmaktadir.
Bu sonuglara gore farki sosyal kesimler arasinda esitsiz gelismeler krizin faktorleri
olarak karsimiza ¢ikabilmektedir (Kotil, 1998: 46).

Reel ve finansal sektorlerdeki arz fazlaligi veya talep daralmasi ekonomik krizlere
neden olabilir. Ekonomik krizler ayrica, organizasyon disi konjonktiirel nedenlerden
kaynaklanabilecegi gibi organizasyon i¢i nedenlerden de kaynaklanabilir. Burada
belki de dikkat edilmesi gereken nokta, ekonomik krizlerin nedeninin, her zaman
‘ekonomik nedenler’ olmayabilecegidir. Ekonomik Kkrizlerin organizasyon dist
nedenlerden de kaynaklanabilecegine iliskin bir Ornek verilecek olursa, Ulke
diizeyinde ortaya g¢ikan bir dogal afetler ekonomik kriz nedeni olabilir. Ayrica
siyasal, ekonomik, teknolojik ve ekolojik alanlardaki hizli degisim de ekonomik
krizlerin ortaya ¢ikmasina neden olabilir. Ornegin, siyasal alanda yasanan hiikiimet
bunalimlari, askeri darbeler ve siyasal istikrarsizlik ortami krizlere neden olabilir.
Bunlarin yani sira, diinyada yasanan hizli ekonomik degisimler, daima krizlerin
ortaya cikmasma elverisli bir ortam yaratmaktadir. Ozellikle asagida sayilan
ekonomik degisimler hem tehlike hem de firsat anlaminda krizlere davetiye

cikarmaktadir:

-Globallesme,

-Uluslararasi ve bolgesel entegrasyonlarin 6nem kazanmasi,

-Dis ticarette serbestlesme,

-Yeni olusan biiyUk pazarlar,

-Sosyalizmin ¢okiisii ve piyasa ekonomisine gecis siirecine giren iilkelerdeki pazar

potansiyeli.



Aktay ve Sen (2002)’e gore yukarida sayilanlar digsinda ekonomik siireg igerisinde
uretim, istihdam ve fiyatlar genel seviyesinde ortaya ¢ikan ani konjonktiirel
hareketler ve dalgalanmalar da depresyon, hiperenflasyon, issizlik gibi krizlere neden
olabilir. Bunun yani sira, devletin ekonomiye iktisat politikas1 araglari ile miidahale
etmesi de ekonomik krizlere neden olabilir. Bilgi ve iletisim teknolojilerindeki
gelismeler, malzeme teknolojisindeki yenilikler, teknolojik buluslar da bazi
organizasyonlar i¢in firsat anlamina gelirken, baz1 organizasyonlar i¢in krize neden

olabilir.

Krizlerin, organizasyonun dis yapisindan kaynaklanan nedenleri kadar kendi
igyapisindan ve yoOnetiminden kaynaklanan nedenleri de olabilir. Optimal
biiytiklikten uzaklagmis ve etkin olmayan liderlik ve mali yOnetim yapisini
uygulayan bir organizasyonda bu tip davranislar krizlere neden olabilecegi gibi bu
belirttigimiz faktorlerin bulunmamasi da, organizasyonun kriz ortaminda krize karsi

koyabilme giiclinii de sinirlandirabilir (Aktan ve Sen, 2002: 6).

Ekonomik krizler konusundaki genel kani bu krizlerin gelismis tilkelerden ziyade
gelismekte olan tilkelerin sorunu oldugudur. Gelismis iilkeler de ekonomik Krizlerle
karsilagsmakta, ancak gelismekte olan (lkelere gdre bu olay daha nadir
gergeklesmektedir. Ayrica gelismis iilkelerde bir piyasada baglayan kriz, diger
piyasalara gelismekte olan iilkelere nazaran daha zor yayilmaktadir. Ornegin,
geligmis tilkelerde meydana gelen bir doviz krizi bankacilik krizine yol agmayabilir.
Oysa bu durum gelismekte olan iilkeler icin gegerli degildir (Afsar, 2004: 78).
Ekonomik kriz mania, panik ve ¢cokme devrelerinden olusmaktadir. Mania evresi
konjonktiiriin gelisme asamasinda, panik evresi ise konjonktiiriin tepe noktasinda
ortaya ¢ikar. Buna gore mania evresindeyken yatirimcilar paradan kagarak reel
varliklara yonelirler. Panik evresinde ise yatirimcilarin yoneldigi bu reel varliklar
paraya c¢evrilmeye calisilir. En son evre olan ¢okiis devresinde ise alinan reel
varliklar hizla degerini kaybetmeye baslar (Deniz, 2002: 6). Ekonomik krizler bu
anlatilanlar 1s1831inda doviz krizleri, dis borg krizleri ve bankacilik krizleri olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Tiirkiye’de yasanan 2001 Subat krizi de bir bankacilik

krizidir. Bankacilik krizleri, bankalarin ya da diger finansal kuruluslarin



yukumlultklerini yerine getirememeleri ve tasarruf sahiplerinin fonlarini geri almak
amaciyla bankalara akin etmeleriyle gergceklesmektedir. Bankacilik krizlerinde
denetim eksikligi 6nemli rol oynamaktadir. Bu tip krizler genellikle déviz
krizlerinden sonra gorilur. Bankacilik krizlerinin sebepleri arasinda; ekonomik
yavaslama, ekonomik faaliyetlerin gerilemesi, makro ekonomik soklar, riskli
aktiviteler, bankalar arasi rekabet ve kotii yonetim gosterilmektedir (Deniz, 2002: 11-
12).

1.3. Kriz Turleri

Toplam arz ile toplam talep arasindaki uyusmazliklar dolayisiyla ortaya cikan
krizlerin 19. ylizyilda yaklasik 7-10 yillik araliklarla, giiniimiizde ise biraz daha sik
olarak, yaklasik 4-5 yillik araliklarla ortaya ¢iktigi gbzlemlenmistir. Bu tlr Krizler

kisa siirelidir ve etkileri bakimindan da ¢ok daha hafiftir.

Bunun yani1 sira nedenleri ve sonuglari farkli olmakla birlikte mevsimlik, tesadifi ve
kismi dalgalanma tiirleri ve orta vadede dogan dalgalanma tiirleri de bu gruba dahil
edilmektedir. Ancak buna karsilik etkileri cok daha derinden hissedilen bir ikinci tir
kriz de mevcuttur. Yaklasik 25-30 yillik canli birikim dénemlerini, ayn1 uzunlukta
daralma ve depresyon donemlerinin izlemesi bi¢giminde ortaya ¢ikan uzun dalgalar
bu krizlerin temelini olusturmaktadir. Bu dalgalarin daralma dénemlerine denk diisen

krizlere, “genel kriz” ya da “biiylik kriz”” ad1 verilmektedir.

1929 krizinde de gorildiigi gibi genel krizlerde, kriz sadece ekonomik alanla sinirli
kalmayip, sosyal ve siyasal yasamin biitiin alanlarinda da derin sarsintilar ve
degisimler ortaya g¢ikartmistir. 1929 biiylik krizi ve yaklasik on yil siiren biiyiik
bunalim, bir yandan Bati iilkelerinde gorulen kitlesel issizlik, iiretim ve fiyatlarin
¢Okmesi gibi ekonomik ve sosyal sonuglariyla, diger yandan daha sonra ortaya ¢ikan
Nazizim ve Il. Dinya Savasi gibi dolayli sonuglariyla tizerinde en ¢ok tartigilan
konulardan biri olma 6zelligini korumustur. 1970°li yillarin basindan beri
yasadigimiz donem de, genel kriz donemi olarak nitelendirilmektedir (Bilgen, 2000:
24).



1.4. Ekonomik Krizlerin Unsurlari

1.4.1 Ani ve Beklenmedik Olusu

Makroekonomik gostergelerdeki herhangi bir kotiye gidisin kriz olarak ifade
edilebilmesi i¢in bu degisikliklerin beklenmedik bir bigimde ve aniden ortaya
cikmast gerekmektedir. Bu durumda, beklenen ve politikalar geregi planli olarak

yasanan kotiiye gidisler kriz olarak adlandirilmamaktadir (Orhan, 2006).

1.4.2 Tehdit ve Yeni Firsatlar Yaratmasi

Ekonomik krizler bir yoniiyle sancili bir donemi ifade ederken diger bir yonden de
yeniden yapilanma yolunda firsatlar sunarlar. Bu yaklasimin ifade ettigi sekliyle,
krizlerde kaybedenler oldugu kadar kazananlar da vardir (Orhan, 2006).

1.4.3 Yayilma Etkisi

Krizleri belirleyen bir diger unsur ise Krizin yayilma etkisidir. Bir organizasyonda
veya bir sektdrde meydana gelen bir kriz diger organizasyonlar1 ve sektorleri de
etkisi altina alabilmektedir. Krizin bu yayilma etkisi gelismis tilkelerden ziyade az
gelismis tlilkelerde daha yaygin olarak gozlenmektedir. Kiiresellesme sonucu
hizlanan ekonomik entegrasyonlar ulusal ekonomiler arasindaki bagimlilik iliskisini
artirmakta ve yayima etkisinin uluslararasi alandaki etkinligini gii¢clendirmektedir

(Ongan, 2005: 15-16).

1.5. Bankacilik Krizleri

Tapan’(2002)a gore bir bankacilik krizi, bankalarin kendi yiikiimliiliiklerini yerine
getirebilmek icin biiyiik 6lgekli yardimlarin artirilarak devletin miidahale etmesini
gerektiren bir durumla iliskilidir. Sirdiriilemez ekonomik dengesizlikler, varlik
fiyatlarinda veya doviz kurlarinda yanlis ayarlamalar, finansal sektorlerdeki genel
bozukluklar ve yapisal katkilar hemen hemen tiim kriz gesitlerinin ana temelini
olusturdugu gozlenmektedir. Banka krizleri genellikle banka varliklarinin varlik

kalitesindeki bozulmanin yayilmasiyla meydana gelmektedir. Bu bozulma bankalarin



kredi portfoytndeki sorunlu kredilerinin paymin ylkselmesi ve gayrimenkul ve hisse
senetlerinin fiyatlarindaki biiyiik dalgalanmalarla belirginlesmektedir. Ozellikle yeni
gelisen piyasa ekonomilerinde yasanan ekonomik Kkrizlerde, yurt ici makroekonomik
sartlara ek olarak, finansal yapidaki istikrarsizlik, politik istikrarsizlik ve dis kosullar
rol oynamaktadir. Gelismis {iilkeler ile gelisen piyasa ekonomileri karsilagtirildiginda
gelismis {llkelerin aynt donemde daha az para ve banka krizleri yasadigi
gorilmektedir. Yeni gelisen piyasa ekonomilerinde parasal krizlerin sayisi

Tapan(2002)’a gore gelismis Ulkelerde yasanan krizlerin iki katidir.

Bankalarin bir ya da bir kagin1 zor duruma sokabilecek ya da genel anlamda finansal
piyasalara yayilabilecek krizleri kesin bir siniflandirmaya tabi tutmak kolay degildir.
Krizler, ekonomik ortamdan kaynaklanabilecegi gibi bir ya da birkag bankanin zor

duruma diismesiyle birlikte sisteme kisa siirede yayilarak da olusabilir.

-Caprio ve Klingebiel’den akt. Coskun’a (2003) gore bankacilik krizi su durumlarin

her birinin ortaya ¢ikmasi ile meydana gelmektedir:

I. Bankacilik sisteminin sermayesi pratik olarak yok olmustur.

ii. Geri donmeyen krediler toplam banka kredilerinin % 15- 20’si civarindadir veya

bunu belli bir oranda agmustur.

iii. Bankacilik sektdriinde sikintilarin giderilmesinin maliyeti GSYIH(Gayri Safi

Yurt I¢i Hasila) nin en az % 3-5 ine ulasmistr.

Kaminsky ve Reinhart, Caprio ve Kliengebiel’ den farkli olarak bankacilik krizlerini
olaylarla agiklarlar (Coskun, 2003: 5):

i.Bankacilik sisteminde kriz, bankalarin kapatilmasi, birlesmeleri veya kamu

tarafindan el konulmalar ile ortaya ¢ikar.



Ii. Kriz, kapanma, birlesme veya devlet tarafindan el konmanin olmadig: bir ortamda,
devlet tarafindan en az bir Onemli finansal kurulusa biliylik miktarda yardim

yapilmasi halinde ortaya ¢ikar.

Bankacilik ve doviz krizleri arasinda birbirlerini etkiledikleri iki yonlu bir iligki
mevcuttur. DOviz krizleri iki temel yolla bankacilik krizine yol agabilmektedir.

Bunlar;

I.Sterilizasyonun yoklugu: Kriz 6ncesi donemde uygulanan sabit doviz kuru rejimi
terk edilmeden Once spekiilatif saldirilar sonucu uluslararasi rezervlerin blyik
Olclide kaybolmasi ve bunun baz para stokunda ve kredi arzinda ani diistislere yol
acabilmesidir. Azalan kredi hacmi Uretim Uzerinde olumsuz etki yaratabilecek ve geri

donmeyen kredilerin artmasi bankacilik kriziyle sonuglanacaktir.

ii. DOviz krizi ile birlikte gelen yerel paranin asirt degersizlesmesi sonucunda,
bankalar arasinda biiyiik miktarlarda olan borglarin geri 6denme problemleri ortaya
cikabilecektir. Bankalarin kendi doviz pozisyonlart kiiclik olsa bile, uluslararasi
sermaye girisine acik olan bir ekonomide bazi sektorlerin déviz cinsinden borglari
muhtemelen yiiksek olacaktir. Banka kredilerinin biiylik olclide bu sektorlerce
kullanilmast ve bor¢lularin yaygin olarak kiiciilen ekonomide 6deme giicliigii ile

karsilagsmalar1, bankacilik sisteminin zayiflamasina yol acabilecektir.

1.5.1. Tiirkiye’de Bankacilik Krizleri

1990’11 yillarda diinyanin farkli bolgelerinde yasanan ve diger iilkelere de yansiyan
krizlerden sonra, iktisat literatirtinde krizle ilgili yapilan ¢aligmalarin yayginlastigi
gOzlenmektedir. Ekonomik krizler degisik bi¢imlerde ortaya ¢ikabilmektedir.
Ornegin, sistematik ekonomik kriz, para krizi, dis bor¢ krizi veya bankacilik krizleri
seklinde ortaya cikabilmektedir. Bir iilkede bankacilik sektoriinde baslayan bir kriz
zincirleme etki yaratarak diger krizlere de neden olabilmektedir. Birgok kriz nedeni
bankacilik sektoriinden kaynaklandigr gibi, bankacilik krizleri de ayni sekilde diger

krizlerin patlak vermesi ile baslayabilir.



Bankacilik sistemini etkileyen krizler bankalarin etkinlik ve verimlilikten uzak
caligmasina yol agmakta ve kurumsal yapida bozulmalara neden olmaktadir.
Bankacilik krizlerinin yayilma etkisi ile diger sektorleri etkilemesi sonucunda sorun
makro iktisadi istikrar1 etkileyecek boyutlara ulagmistir. Son Asya Krizinde
gozlendigi gibi “bankacilik ve doviz krizi gelisen piyasalarda ikiz krizler olarak
ortaya ¢ikmisg ve Once lilke, ardindan da diinya ekonomisini etkiler hale gelmistir”
(Coskun, 2003: 1).

Ekonomik kriz yasayan ulkelerdeki ortak bir davranis da, kriz oncesi iyimser bir
hava ile birlikte spekiilatif yatinmlarda biiyiik artislarmn gdzlenmesidir. lyimser
ortamda fiyati yiikselen mallar kredilere teminat olmakta ve daralma ile bu mallarin
likit degerleri diismektedir. Bu durum ise kredilerin geri doniisline imkan
vermemektedir. Bankacilik denetlemelerinin zayif ve kanuni yaptirimlarinin
olmadigi veya kanun bosluklarinin oldugu Ulkelerde banka krizlerinin ortaya ¢ikis
nedeni hortumlamadir. Banka yoneticileri sadece ylksek riskli projelere yatirim
yapmayip ayrica batacagi garanti olan projelere de yatirrm yaparak bu projelerden

kisisel ¢ikar saglamaktadirlar (Y1lmaz, 2001: 60).

Bankacilik krizini tanimlayacak olursak; “bir ya da daha fazla bankaya givenin
sarsilmasi, halkin birdenbire ve yaygin bir sekilde mevduatlarin1 geri ¢ekmek icin

hiicum etmesi olay1” seklinde ifade edebiliriz (Parasiz, 2000: 5).

Turkiye’de onemli bankacilik krizleri yasanmistir. Ama Tiirkiye’deki bankacilik
krizleri daha ¢ok Arjantin, Sili, Filipinler gibi {ilkelerde yasanan krizlere
benzemektedir. Bu Ulkelerde de krizlerin nedeni genellikle yapisal problemlerden
kaynaklanmistir. Tiirkiye’de kamu kesiminin asirt kaynak talebi, bu kesimin finansal
piyasalardaki belirleyiciligi ve bankacilik sektoriiniin aktif biiylikliigli ve sahiplik

yapist gibi unsurlar bankalarin performansini etkilemekte ve risklerini artirmaktadir.

Gunal (2001), Karacan (2000) ve Akgug (1989)’ dan yola ¢ikarak, Kasim 2000 ve
Subat 2001 krizlerine kadar olan bankacilik krizlerini dort donemde inceleyebiliriz:
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1. Donem (1929-1945): Bu donem, tim diinyay1 sarsan 1929 biiyiikk bunalimi ile
baslayip Ikinci Diinya Savasi’min sona erdigi 1945 yillar1 arasindaki donemdir.
Banka kapanma olaylar1 1930’larin basi ile sonunda yogunlasmistir. Akgii¢ (1989),
1932 yilinda 60 banka ve 483 sube mevcut iken, birgok yerel ve yabanci bankanin
kapanmasi sonunda 1945 yilinda, 40 banka ve 411 sube kaldigin1 belirtmektedir.

2. Donem (1958-1964): Karacan (2000), 1945-1959 d6nemi ve 1960-1980 dénemi
olarak iki doneme deginmektedir. Ancak, bu donemler ancak bankacilik sistemindeki
gelismeler agisindan gegerli olabilir. Akgiig (1989)’ {in bankalarin iflaslariyla ilgili
verdigi tarihlere bakilirsa, cogunlugun 1958 istikrar programiyla ilgili oldugu ve
bunalimin 1960’larin basinda belirginlestigi goriilmektedir. Bu gelismeler tizerine bir
Bankalar Tasfiye Fonu kurulmustur. Maliye Bakanligimin tedrici tasfiyesine karar
verdigi bankalarin agiklarini karsilamak amactyla kurulan bu fon, varliklarinin yeterli
olmamasi durumunda, Maliye Bakanliginin izniyle TCMB (TUlrkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi1)’ den borc alabilmekteydi. Bankalar Tasfiye Fonu, Tirkiye’de

mevduat sigorta sisteminin baslangi¢ noktasini olusturmaktadir (Gunal, 2001).

3. Donem (1980-1988): Bu dénemin 6nemli bir 6zelligi, 1960’larin basinda yasanan
krizde oldugu gibi, Bankalar Tasfiye Fonu’nun devami niteliginde olan Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu’nun kurulmasi olmustur. Krizin ardindan TCMB (Turkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi) tarafindan idare ve temsil olunmak {izere Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu kurulmus ve Bankalar Tasfiye Fonu, bu kurulan yeni fona
devredilmistir. Bu gelisme hiikiimetin krize tepkisi agisindan 6nemlidir (Ginal,

2001).

Karacan (1996), banker krizinin ardindan TCMB’ (Turkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi) nin kredi verme fonksiyonunu basariyla yerine getirdigini ve batan
bankalarin alacaklilarinin mevduat sigortasi kapsamina alinmasiyla sorunun bir krize
donlismedigini belirtmektedir. Ancak, kamuoyunda bu kriz banker krizi olarak

bilinmektedir ve halkimiz uzunca bir siire bundan etkilenmistir.

4. Donem (1993-2000): 1989 yilinda ¢ikarilan 32 sayili karar ile saglanan

serbestlesme ve buna bagh yanlis makroekonomik politikalar krizin temelinde yatan

11



nedenler olarak gorilmektedir. 1990' larin basinda giderek artan kamu agiklar: ve
buna bagli olarak bor¢lanma ihtiyacinin artmasi krizi hazirlayan en énemli etkenler
olarak ifade edilmektedir. 1993 sonlarina dogru sikisan hiikiimet, faiz oranlarinm
asag1 cekmek amaciyla Devlet I¢ Borglanma Senetleri ihalelerini arka arkaya iptal
etmis ve biiylik 6l¢iide TCMB (Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi) kaynaklarina
yonelmistir. Hiiklimetin ii¢ yildir silirdiirdiigii diisiik kur-yiiksek faize dayali
politikadan vazgec¢ip, hem kuru hem de faizi ayni anda diisiirme hevesi ile ihaleleri
iptal etmesi sonucu, geriye sadece TCMB (Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi)
kaynaklar1 kalmistir. Bu arada piyasada bollasan Tiirk liras1 ise, IMKB (Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi)’nin yetersiz olmasi nedeniyle doviz piyasasina
yonelmistir. Bankalarin da agik pozisyonlarini kapama telagina diismesiyle Tirk
liras1 kisa siirede asir1 deger kaybetmistir. Faizler birden yiikselmis ve tam anlamiyla
bir kriz yasanmustir. Biitiin bu olanlardan sonra (i¢ banka (Marmara bank, TYT Bank,
Impexbank) ve ii¢ araci kurum (Tiirk Invest, Carmen, Pasifik) batmistir. 1994’te
yasanan kriz, bankacilik sisteminin maliyet yonlinden etkinligini ve rekabet¢i yapiya

dogru gidis trendini de bozmustur (Glnal, 2001).

Tiirkiye’de mali kesimin ¢ok hizla serbestlesmesi ve IMF (International Monetary
Fund), programi ile belirlenen kur politikas1 dig borglari hizla arttirmistir. Doviz
girisi sterilize edilmedigi icin bu parasal genisleme, talep artisina, milli paranin hizla
degerlenmesine, ithalat patlamasina ve enflasyona neden olmustur. Bu noktada
endiseler ortaya c¢iktiginda, Kasim 2000’deki kriz kaginilmaz olarak herhangi bir
nedenle patlamaya hazir bir bomba gibiydi ifadesi kullanilabilir. Subat’taki kriz de
oncelikle bankacilik kesimini etkilemis; kriz oncesi fona devredilen bankalarin
maliyeti 6 milyar dolardan 12 milyar dolara sigramis, kredilerin dondurulmasi
nedeniyle reel sektdr galisamaz hale gelmis ve ekonomi c¢ok ciddi bir resesyona
girmistir. Bankacilik sektoriinliin ekonomiye maliyeti 40 — 50 milyar dolar arasinda
oldugu tahmin edilmektedir. DOviz kurundaki yiikselisler fiyatlara hizla yansimis ve
bunun sonucunda toplumun satin alma giicli biiyiilk oranda erozyona ugramistir.
Krizin sosyal boyutu da tirkiitiicii boyutlara ulasmstir. Isten ¢ikarmalar hizla artmus,
esnaf ve klcuk sanayici sokaga dokiilmiistiir (Giinal, 2001).
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Krizler, ders alinmadigi ve krize neden olan kamusal agirlikli yapisal sorunlar
¢oziilmedigi muddetce, uygulanan politikalara ve konjonkture bagli olarak tekrar

edecektir.

1.5.2. Subat 2001 Ekonomik Krizi
1.5.2.1. 2000 Sonbaharindaki Gelismeler ve Kasim Krizi

2001 Subat ayinda meydana gelen krizi agiklamadan 6nce yazinda 2001 Subat
kriziyle ikiz kriz olarak anilan ve 2000 yilinin sonbaharinda meydana gelen Kasim

krizini agiklamak konunun daha iyi anlasilmasi agisindan yarar saglayabilir.

I¢ piyasada oldugu kadar dis piyasalarda da finansal ortamin giderek gerginlestiginin
bir diger gostergesi, Euro tahvil piyasasinda Tiirk tahvillerinin fiyatlarinda diisme ve
faizlerinde artma egiliminin 2000 Eyliil’den sonra baslamis olmasiydi. Enflasyonu
diisiirme programiin uygulanmaya baslamasiyla Eyliil 2000°e kadar gegcen 10 ay
zarfinda, Tirkiye’nin yurt disinda islem goren borglanma tahvillerinin faiz oram
yaklasik 1.5 puan diismiisti. ABD (Amerika Birlesik Devletleri) tahvili ile Turk
tahvili arasindaki getiri farkinin Tiirkiye’nin risk primini yansittig1 varsayildiginda,
bu gelismenin ABD (Amerika Birlesik Devletleri) faizlerinin yiikseldigi bir
donemde gergeklesmesi, Tiirk tahvilleri lizerindeki risk priminin azaldigina isaret
ediyordu. Fakat Turk tahvillerinin faiz ve risk primi 2000 Eyliil basindan itibaren
artma egilimine girdi. 10 y1l vadeli Tiirk tahvillerinin faizi 7 Eyliil’de %9.88 iken, 22
Eylil’de %10.66’ya, 25 Ekim’de %11.77’ye ve Kasim kriziyle birlikte 30 Kasim’da
%13.24’e yikseldi (Uygur, 2001:15). Yasanan bu olumsuz gelismelere ilaveten,
Eyliil ayindan sonra cari islemler acigiyla ilgili tartismalarin artmasi ve Subat 2001
krizi 6ncesinde oldugu gibi Kasim krizi 6ncesinde de Morgan Stanley, Merrill Lynch
ve Goldman Sachs gibi uluslararasi yatirim kuruluslarinin TUlrkiye ekonomisi
hakkinda olumsuz beklentiler iceren raporlar yaymlamalari, piyasalarin tansiyonunu
yiikselterek Kasim krizinin tetiklenmesinde 6nemli rol oynadi (Turkiye Buyik Millet
Meclisi Raporu, 2003: 246).
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Biitlin bu olumsuz gelismeler, yabanci yatirimcilarin 2000 Kasim ay1 ortalarinda
Turkiye’den ¢ikmak istemelerine neden oldu. Bu gelismenin Merkez Bankasi net dis
varliklarinda azalmalara neden olmasi mali piyasalarda likiditenin daralmasina ve
nominal faizlerin hizla yiikselmesine yol acti. Bu durumda Merkez Bankas: likidite
artiglarini net dig varliklarindaki artisa baglayan kurali gegici olarak askiya aldi ve 22
Kasim 2000 tarihinde Agik Piyasa Islemleri yoluyla piyasaya likidite saglamaya
bagladi. Fakat piyasaya verilen 3.9 Kkatrilyon Tiirk lirasi likiditenin blylik bir
kisminin dovize yonelmesi tizerine MB (Merkez Bankasi) rezervleri hizla erimeye
baslayinca, IMF’ (International Monetary Fund) den 10.5 milyar dolarlik acil destek
sOzii alindiktan sonra, TCMB (Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi) 30 Kasim
2000 tarihinden itibaren Net I¢ Varliklar {izerindeki tavam yiikselterek ‘“parasal
kurali” yeniden uygulamaya koydu. (Akyuz ve Boratav, 2002:32). Ne var ki, 10.5
milyar dolarlik paket Aralik ay1 ortasina dogru gelinceye kadar, likidite krizi yeniden
ve daha siddetli bir bigimde ortaya ¢ikt1 ve gecelik faizlerin yillik bilesigi neredeyse
%1000 leri asti. Artan nominal faizlere bagli olarak bankalarin borg¢lanmada
kullandiklar1 menkul kiymet stoklarmin degerlerindeki diisiis sebebiyle bor¢lanma
imkanlarinin azalmasi ve buna bagl olarak likidite krizinin derinlesmesi, mali
piyasalarda yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyen Demirbank’in 6 Aralik 2000
tarihinde BDDK (Bankacilik Diizenleme ve Denctleme Kurulu karari ile TMSF’
(Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu) ye devredilmesine neden oldu. (Turkiye Biyik
Millet Meclisi Raporu, 2003: 245).

1.5.2.2. Subat 2001 Ekonomik Krizinin Arka Plani

Tirkiye 24 Ocak 1980 Ekonomik Kararlariyla, disa kapali ve ithal ikameci bir
kalkinma stratejisinden piyasa ekonomisi sartlarinda disa agik ve ihracata dayali bir
kalkinma stratejisSine gecerek yapisal bir doniisiimiin ilk adimlarini atmustir.
Giliniimiizde de gecerliligini siirdiiren bu yeni kalkinma stratejisiyle zaman igerisinde
Turkiye’ de ozellikle piyasalarin serbestlestirilmesi yoniinde olumlu adimlar
atilmistir. Bu adimlardan bazilar1 faiz oranlar1 ve doviz kurlarinin serbest piyasa
tarafindan belirlenmesi, sermaye piyasasmin gelistirilmesi, yabancit sermaye
hareketine  yonelik engellerin  kaldirilmas1  ve ithalat-ihracat  rejimlerinin

serbestlestirilmesi olarak siralanabilir. Bu olumlu adimlara karsilik, 24 Ocak
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1980°den bugiline ekonominin kurumsal yapisinda hedeflenen degisiklikler
gerceklestirilememis ve ekonomik istikrarsizligin yapisal ve kemiklesmis sorunlarina
¢Oziim getirilememistir. Kamu sektorliniin - finansman dengesi kurulamamus;
Ozellestirme uygulamalarinda hedeflerin ¢ok gerisinde kalinmis; devletin
ekonomideki pay1 kiigiiltiilememis ve kamu finansman dengesinin kurulamamasi
nedeniyle i¢ ve dig bor¢lanma ihtiyaci artmistir. Artan i¢ ve disg borg, faiz oranlarinin
stirekli olarak artmasiyla, devlet biltcesinde borg, anapara ve faiz édemelerinin buyuk

boyutlara ulagsmasina yol agmistir (Sahin, 2000: 203-204).

1993°de uygulanan gevsek para politikas1 ve artan kamu agiklari yurtici talebi % 12,6
dolayinda arttirmistir. Yurt i¢i talepteki bu ani ve siddetli artis cari islemler agiginin
daha da artmasina ve enflasyonun % 71,1°e ylikselmesine neden olmustur. 1993°de
mali performans hayal kiriklig1 yaratmistir. Personel harcamalar1 ve faiz 6demeleri
onemli Ol¢lide artmistir. Hiikkiimetin yiiksek tarimsal fiyat destek politikasinin yan
sira zarar eden KIT’ (Kamu Iktisadi Tesebbiisleri) lere yapilan siibvansiyonlarda
artiglar goriilmiistiir. Finansal durumlar1 zaten zayif olan ve iyice kotiilesen sosyal

giivenlik kurumlari da devlet tarafindan desteklenmistir (Demirkol, 2000: 51-53).

Sonugta artan biit¢e a¢ig1 finansman ihtiyacini arttirmistir. Kamu kesimi finansman
ithtiyacin1 normal gelirlerle karsilayamayinca Merkez Bankas1 kaynaklari ile i¢ ve dis
bor¢lanmaya basvurmak zorunda kalinmistir. Devlet borglanabilmek igin faiz
oranlarini ylikseltmistir. Yurt dis1 faiz oranlarina kiyasla yurt i¢i faiz oranlar yiiksek
tutularak tilkeye kisa vadeli sermaye girisleri i¢cin uygun bir ortam olusturulmak
istenmistir. I¢ borglanma tahvil ve hisse senetlerinin getirileri yiikseltilmis, vergi ve
har¢lardan muaf tutulmustur. Tiirkiye ekonomisi 1980 sonrasinda bu olumsuzluklarin
faturastyla 1994°de karsilasmis ve 5 Nisan 1994 Ekonomik Kararlarini almak
zorunda kalmistir. 1994 krizi bir doviz krizi olarak ifade edilmektedir. Kriz esnasinda
Tirk Lirast % 60 dolayinda deger kaybetmis ve ekonomi % 6 dolayinda
kiiciilmiistiir. Merkez Bankasinin uluslararasi rezervleri 3 milyar dolar azalmis ve ii¢
kiiciik banka batmistir. Tim bu uygulamalar sonucunda kamu sektdriiniin borg
yukunin GSMH’ (Gayri Safi Milli Hasila) ya orani artis gostermistir. Kamu sektorii
bor¢lanma gereginin GSMH’ (Gayri Safi Milli Hasila) ya oran1 da artig gostererek
1990°da % 7,5’dan 1992’de % 12,0 ve 1993’de %11,8’e ulagsmistir (Sahin, 2000:
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215). Tiim bu gelismeler hiikiimetin piyasa dengelerini ve istikrarini saglamak, kamu
sektoriinde mali dengeyi kurmak, Odemeler bilangcosu agiklarmi kapatmak,
ekonomide yapisal degismeleri degistirmek i¢in 5 Nisan 1994’de yeni bir ekonomik

istikrar programini uygulamaya koymasina neden olmustur (Demirkol, 2000: 51-53).

Tiirkiye’de 24 Ocak 1980°den sonra ikinci biiyiik ekonomik kriz 2000 y1l1 sonlarinda
ve 2001 yili baslarinda yaganmistir. 2000 yilinin Kasim ayinda mali piyasalar yeni
bir krizle karsilasmustir. Tirk ekonomisinde derin izler birakan ve etkisini
giintimiizde de stirdiiren bu kriz, tim bankacilik sisteminde giiven kaybina yol agan,
birka¢ bankadaki portfoy kayiplarindan ve likidite problemlerinden kaynaklanmistir.
Merkez Bankasi mali piyasalarda yasanan krizi hafifletmek amaciyla bankacilik
sistemine biiylik miktarda likidite aktarmaya karar vermistir. Bu karar piyasalarda
istikrar programinin ve sabit doviz kuru uygulamasmin artik uygulanamayacagi
korkusunu yaratmig ve asirt likidite sermaye hesaplari araciligiyla yurtdigina
akmugtir. 2000 yilinin sonlarinda ve 2001 yilinin baglarinda faiz oranlar1 artmaya

baslamistir (Bibbee, 2001).

Kasim krizi asildi derken, tam {i¢ ay sonra 19 Subat 2001’de Basbakan ile
Cumhurbagkan1 arasindaki bir tartisma, ikinci bir spekiilatif saldirinin baglamasina
neden olmustur. Bu olay doviz krizini baglatmistir. 21 Subat’ta bankalar aras1 para
piyasasinda gecelik faiz %6200’e kadar ¢ikmig ve ortalama %4018.6 oldugu
gbzlenmistir. 16 Subatta 27.94 milyar dolar olan Merkez Bankasi doviz rezervi 23
Subat’ta 22.58 milyar dolara inmis ve rezerv kaybi yaklasik 5.36 milyar dolar
bulmustur. Kasim krizinde dévize saldir1 yabancilarla sinirli kalmisti, Subat krizinde
yerlilerin de, 6zellikle bankalarin dovize saldirdigi goriildii. Dévize yapilan saldiriya
dayanma giicii kalmaymca, TCMB (Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi)
tarafindan 21 Subat gecesi kurun dalgalanmaya birakildigi aciklandi. 19 Subatta 1
dolarin piyasa satis kuru 686 500 iken, 23 Subatta 920 000, 28 Subatta 960 000 oldu,
yani kur artist on giin i¢ginde %40’a ulasti. Subattaki artik bir doviz kriziydi ve
ateslenmesi farkli bir olayla da olabilirdi. Faizin neredeyse goklere ¢ikmasi dovize
olan talebi engelleyemedi. Fischer, 2001 basinda sundugu bir tebligde cari agigin en
onde gelen kriz kaynagi gostergesi oldugunu ve Tiirkiye’deki Kasim Krizine

bankacilik kesimi ile birlikte yiiksek cari agigin neden oldugunu ifade etmistir. Bu
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konularda zamaninda gerekli Onlemlerin alinmadigini, ama krizden sonra bazi

onlemler igin hikimetle anlagsmaya varildigini sdylemistir (Fischer ,2001: 18-19).

2000 yilina Tiirkiye yeni bir ekonomik program ile girdi. Imf destegini de arkasina
alan bu programin en garpici unsurlarinin baginda artis hizi 6nceden agiklanmig bir
doviz kuru rejimini icermesi geliyordu. 2000’ nin basindan baglayarak 1.5 yil
boyunca déviz kurunun giinliik ne degerler alacagi onceden agiklandi. Bu siire
sonundan itibaren ise kur giderek genisleyen bir aralik i¢inde dalgalanacakti. Temel
amag enflasyonla miicadeleyi sadece siki maliye ve para politikasina birakmamak,
onlar1 enflasyonda olusan ataleti kiracak baska mekanizmalarla da desteklemekti
(Ozatay, 2010: 85). Ozatay (2010)’ a gore 2001 Subat krizini anlamak ancak kriz
oncesindeki temel problemi, yani bankacilik sektoriiniin i¢inde bulundugu derin
sorunlari anlamakla miimkiin olmaktadir. Bankacilik sektoriinde geri doénmeyen
kredilerin toplam kredilere orant 1998’de 6nemli bir sigrama gdstermis ve 2000 yili
boyunca yiiksek bir diizeyde seyretmistir. Aralik 1999’ da ve Ekim 2000’ de 7 banka
TMSF (Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu) kontroli altina alindi. (Siimerbank,
Egebank, Esbank, Yasarbank, Yurtbank, Etibank, Bank kapital ve Aralik’ta
Demirbank). Bu bankalar TMSF (Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu) kontroliine

gecince sorunlu kredilerin aslinda ¢ok daha fazla oldugu goriilmiistiir.

Bankacilik sektoriine bir biitlin olarak bakmak o donemdeki sorunlarin olanca
ciplakligryla ortaya ¢ikmasini engelleyebilir. Zira kamu bankalari ile 6zel bankalar
arasinda ve Ozel bankalarin da kendi iglerinde olmak iizere iki Onemli ayrisma
gergeklesmisti. Kamu bankalarimin kamu kesimi disina agtiklar1 krediler ¢ok diisiik
bir diizeydeydi. Kamu kesiminden ¢ok yiiksek miktarlara ulasmist1 ve tiim varliklarin
yuzde 30’ unu olusturuyordu. Gorev zararlari kamu bankalarina devlet tarafindan
verilen ve tarim kesimi ile kiiciik ve orta boy isletmeleri diisiik faizli kredilerle
destekleme gorevi sonucunda olusuyordu. Normal kosullarda biitge i¢inde goriilmesi
gereken bu destekler kamu bankalar1 yoluyla biit¢e disina ¢ikarilmis oluyor, kamu
bankalarinda olusan zararlar nedeniyle bu bankalara karsi dogan hazine borcu ise
zamaninda 6denmiyordu. Kamu bankalar1 caresiz bilangolarinin varlik tarafinda
gorev zararlart karsiligit kamudan alacak gosteriyorlardi. 1999 yilinin sonuna

gelindiginde bu tiir alacaklarin birikimli degeri milli gelirin yiizde 16’sim1 asmust.
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Kamu bankalariin bu islemlerden ugradiklar1 zararlarin da biiyiik katkisiyla 6z
varliklar1 yerlerde siirliniiyordu. Haziran 2000’e gelindiginde sermayelerinin bilanco
igcindeki pay1 yiizde 3,5’e diismiistii. Kisacas1 bankalar biiyiik bir sermaye yetmezligi
cekiyorlardi. Siiphesiz kriz 6ncesinde bankacilik sektoriindeki sorunlar diginda da
onemli sorunlar vardi. Cari islemler agig1 yiiksek bir diizeye ¢ikmis ve milli gelirin
yuzde 4,9’una ulagmistt. 1999 yili sonunda enflasyon yiizde 69 diizeyindeydi, 2000
sonuna gelindiginde ise yilizde 20’lik kur artis1 hedefine karsin ancak yiizde 39 a
diismiistii. Faizler de yiiksek bir diizeyde seyretmekteydi (Ozatay, 2010: 89- 90).

DIE (Devlet Istatistik Enstitiisii) verilerine gore, sanayi iiretim indeksi 2001 yilinin
ilk Gi¢ ayinda bir dnceki yilin ayn1 donemine oranla % 9’luk bir diisiis kaydetmistir.
Imalat sanayinde kapasite kullanim oran1 2000 yilmin ilk ii¢ aylik déneminde %
70,9°dan 5,1 puan gerileyerek % 65,8’ diismiistiir. Ozel sektor imalat sanayinde ise
kapasite kullanim orani ayn1 donemler itibariyle 2,8 puanlik bir artisla % 80,3 olarak
gerceklesmistir. Ancak, 2000 yilinin son ii¢ ayinda 6zel sektdér imalat sanayinde
kapasite kullanim oraninin % 86 oldugu dikkate alinirsa, gerceklesen deger aslinda
5,7 puanlik bir disiisii ifade etmektedir. Krizin baglangici1 olarak kabul edilen 2000
yilinin son ii¢ ayinda iiretimde c¢alisanlar indeksi 1999 yilinin son ii¢ ayma goére %
3,2 gerilemistir (Devlet Istatistik Enstitiisii, 2001). Sektérel biiyiimede, GSYIH
(Gayri Safi Yurt I¢i Hasila) ve GSMH’ (Gayri Safi Milli Hasila) deki daralmalarin
yani sira yasanan Kasim ve Subat krizleri toplam yurti¢i talepte bir 6nceki doneme
gore % 10,5 dolayinda bir diisiisii beraberinde getirmistir. Krizler tiiketim ve yatirim
kararlarinin ertelenmesine yol agmis ve 2000 yilinda % 6,4 oraninda artan 6zel
tiikketim 2001 yilinin ilk geyreginde % 3,4 dolayinda gerilemistir. Ozel ve kamu sabit
sermaye yatirimlarinda da sirasiyla % 5,8 ve % 12,6’lik bir azalma gozlenmistir
(Devlet Planlama Teskilati, 2001a). 1994’iin ilk {i¢ aymin sonunda GSYIH (Gayri
Safi Yurt I¢i Hasila), tilketim ve yatirrmlardaki ani ¢okiisiin dogrudan etkisi issizlik
oranlarinda goriilmiistiir. Toplam issiz sayist 2000 yilinin son ii¢ ayinda 1.366.000
iken yaklasik 443.000 dolayinda artarak 2001 yilinin ilk ti¢ aylik donemi sonunda
1.809.000’e ulasmistir (Devlet Planlama Teskilati: 2001b).

2001 krizi siddeti agisindan krizlerde yeni bir donemin baslangict olmustur. 2001
yilanda uygulanan politikalar neticesinde merkez bankasi bagimsizligi gibi bir¢ok

kurumsal degisimler olmustur (Suicmez ve Ekinci, 2008). Kasim ayindan sonra
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sermaye girislerinde canlanma olmasina karsilik mali yapidaki kirilganlik devam
etmistir. Alinan onlemlerle dalgalanmalar kismen giderilmis, doviz rezervleri artmis

ve faiz oranlar1 kriz ortamina gore 6nemli 6l¢ide gerilemistir.

Subat Krizi’ nin iilkemize maliyeti rakamlarla soyle ifade edilebilir (Alpago, 2002);

- Ekonomi % 8.5 oraninda kiiciildii,

- 200 milyar dolarlik milli hasila 150 milyar dolara diistii,

- Kisi bagina gelir 725 dolara geriledi,

- 125 bin is yeri kapandi,

- Ekonomik programin basladigi Ocak 2000 tarihinden Subat 2001’e kadar 19 banka
batti,

- % 30’lara diisen enflasyon % 70’1 ast1,

- Hazinenin 6dedigi faiz miktar1 % 101 oraninda artti,

- I¢ borg stoku gdrev zarari ile birlikte 2000 y1l1 degerinin 4 katin ast,

- En az 1.5 milyon insan igini kaybetti.”

Yukarida ifade edildigi sekliyle iilkemiz 2000 Kasim krizinin etkilerini atlatamadan
Subat ay1 icerisinde yeni bir krizle kars1 kalmis ve sonuglar iilke agisindan oldukga

olumsuz olmustur.

1.5.2.3. Kasim 2000 ve Subat 2001 Ekonomik Krizleri ve Nedenleri

Kasim 2000-Subat 2001 krizleri Cumhuriyet tarihinde meydana gelen en buyuk
krizler olarak nitelenmektedir. Gelismekte olan {ilkelerdeki makro ekonomik
istikrarsizliklar bu yasanan krizlerin temelini olusturmustur. Yiiksek oranli enflasyon
ve faiz oranlarinin yiiksekligi, kredi risk tahminlerini zorlagtirarak krizlere neden
olmaktadir. Bunlara ek olarak uluslararasi ticarete bagli olarak meydana gelen
degisiklikler ve dig talepte meydana gelen dalgalanmalar, ticari mallarin tiretimini
cazip olmaktan g¢ikartip kriz siirecine neden olmaktadir. Dunya ekonomik
konjonktirinde yasanan hizli dalgalanmalar ise sermaye hareketlerindeki art1 kredi
riskini artirarak bankacilik sektoriinde krize neden olmaktadir. Devlet tahvil
piyasasinin likit olmamasi ve piyasalarin likitide ihtiyacindaki artis bankacilik

sektoriini olumsuz etkilemektedir.
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Ulusal ekonomilerin mali piyasalar1 liberallegsme siirecini tamamlamas1 ulusal mali
piyasalar1 diizenleyen hukuki durumun yetersizligi, seffaf ekonomik yapinin
olmamasi, gelismekte olan {ilkelerin kiiresellesme ile birlikte girdigi kriz araliklarinm
siklagtirmistir. Finansal piyasalarin reel piyasalara oranla daha yogun bir sekilde
kiiresellesmesi digsal etkilesim alanini genisletmis ve finansal alandaki krizleri
artirmistir. Bankacilik sisteminde goriilen krizler genellikle gelismekte olan iilkelerde
gorilmektedir. Cilinki gecis ekonomilerinde bankacilik sistemi iki sekilde
sekillenmektedir. Bunlardan birincisi bankacilik sistemi i¢erisindeki mevduata devlet
giivencesinin kotli kullanima agik olmasidir. Bu nedenle banka sahipleri topladiklari
fonlar1 kendi sirketlerine aktarmakta ve banka miisterilerine olan yiikiimliiliikleri
yerine getirememektedir. lkinci sistemde ise kamuya ait bankalarm gorev
zararlarmin devlete olan maliyetinde gozlenen siirekli artiglardir. Bu durum merkez
bankalarinin da saglikli g¢alismasini engellemektedir. Merkez bankasimin fiyat
istikrar1 saglama fonksiyonunda uzaklagsmalara neden olmaktadir (Yentirk,

Cimenoglu, 2003: 75).

22 Kasim krizi finansal sistem kaynakli bir krizdir ve aktorii de bankacilik kesimidir.
Finans piyasalarinda yasanan bu etkilesim aktdr konumundaki bankacilik kesimin
tetigi ateslemesi ile krize doniigsmiistiir. Bankalarin agik pozisyonlarini kapatmaya
caligmalar1, kamu ve 6zel bankalarin bor¢lanma telasina girmelerine neden olmustur.
Tiirkiye’nin digsal piyasalarda bor¢lanma faizi {iizerindeki risk primlerinin
yiikselmeye baglamasi, bankalarin dig bor¢lanmasini zora girmesine neden olmustur

(Uygur, 2001: 11).

Bankalarin hizla yiikselen likitide ihtiyaglart ve bunun i¢in yiiksek faizle likitide
arayis igerisine girmeleri sonucu doviz talepleri artarken, yabanci bankalarda hazine
kagitlarin1 hizla satarak Tirkiye’den ¢ikmaya baslamiglardir. Bu ortam icerisinde
Merkez Bankasi’nin en 6nemli hatasi bu gelismeler karsisinda piyasanin duydugu

likitide ihtiyacin1 zamaninda karsilayamamis olmasidir (Karluk, 2005: 425).

22 Kasim 2000 tarihinde bankacilik sektoriinde basglayan kriz 19 Subat 2001

tarithinde doviz krizine doniiserek ikiz kriz (twin crisses) karakterine biirlinmiistiir. 21
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Subat 2001 krizi ile, 9 Aralik 1999 tarihli program tamamen ortadan kalkmus,
Merkez Bankasindan 6 milyar dolar rezerv kaybi yasanmus, interbank piyasasinda
gecelik faizler %6000’leri asmis ve ortalama olarak % 4000’ler olarak

gerceklesmistir.

Doviz krizi niteliginde olan 21 Subat 2001 krizine temelde cari islemler agiginda
meydana gelen yiiksek oranli artiglar neden olmustur. 2000 — 2001 yili krizlerini
hazirlayan unsurlari, asir1 degerli TL, cari islemler aciginin kritik siirin {izerinde
seyretmesi, sermayeden yoksun mali sektor, agik pozisyonlar, kamu bankalarinin
gorev zararlart ve biitliin bunlarin sonucu olarak 6zellikle mali sektoriin tasidig: kar

Ve faiz riskinin artmasi olusturmaktadir.

Kasim 2000 krizi, yilin geri kalan bolimiinde biiylimenin duraksamasina neden
olduysa da, 2000 yilinda GSMH (Gayri Safi Milli Hasila) ve imalat sanayi tretimi
% 6 oraninda biiyliyerek issizlik oraninda kayda deger bir azalmay1 da beraberinde
getirdi. Issizlik oran1 1999°da % 8,3’ten 2000’de % 6,9’a, eksik istihdam orani ise %
9,8’den % 7,4’e diistii.

Tablo 1.1 2000 ve 2001 krizlerinin etkileri

8.3

Issizlik Oran1 (%) 3. 6.9. 9.1. 11.5.
Eksik istthdam Orani1 (%) 9.8. 74. 6.5. 6.1.
Imalat Sanayi Istihdam Endeksleri (1997=100)

Ozel Sektor* 91.7 90.3 82.5 84.4
Kamu 89.0 83.06 782 70.9
Reel Ucret Endeksleri (1993=100)

Asgari Ucret 123.9 105.8 91.1 98.4
Ozel Sektor 92.8 93.8 74.8

Kamu 105.0 1123 99.3 90.2
Memur Maaglari 95.1 84.1 81.0 85.6

*: 10 ve daha fazla is¢i ¢alistiran isyerleri

Kaynaklar; Devlet Istatistik Enstitiisii (DIE) internet sitesindeki (www.die.gov.tr)
Hanehalk: Isgiicii Anketi sonuglar1 ve Imalat Sanayi Istatistiklerinden, reel iicret
endeksleri ise Hazine Miistesarligi (2003: 34, Tablo 1.11B) verilerinden derlenmistir.
Subat 2001 krizinde eksik istihdam oraninin diismesine karsilik, igsizlik oran1 hizla

artarak % 6,9’dan % 9,1’e ¢ikti. Imalat sanayi istihdam endeksleri diismeye devam
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etti. Kamuya ait imalat sanayi igletmelerinde istihdam % 7,7 oraninda azalirken, 6zel
isletmelerdeki istihdam kayb1 % 8,6 oraninda oldu. Istihdam kayiplarma ek olarak
reel Ucretler de, 6zellikle 6zel sektorde 6énemli 6lclide geriledi. Asgari Ucret, kamu
calisanlarinin {icretleri ve memur maaslar1 reel olarak sirasiyla % 14, % 11 ve % 4
oraninda diiserken iicretler 6zel sektorde % 20 azaldi. Bunun sonucunda, bu dort
ticret endeksi de 1993 diizeylerinin altina diismiis oldu. Bu siirecten en olumsuz
etkilenen kesim olan 6zel kesim ¢alisanlarinin reel tcretleri ise 2001 yilinda 1993

yilindaki diizeyinin % 25 altina diismiis oldu.

2002 yilinda GSMH’ (Gayri Safi Milli Hasila) nin % 7,8, imalat sanayi tretiminin %
10 oraninda artmasina karsin, igsizlik orani artmaya devam ederek % 11,5’e ¢ikti.
Imalat sanayinde, 6zel sektor istihdaminda kiigiik bir artis yasamirken, kamu
kesiminde istihdam diismeye devam etti ve is¢i sayist 1992 yilindakinin yarisindan
az bir duzeye geriledi. Ucretlerde ise bu yilin genel secim yili olmasi nedeniyle
siirl iyilesmeler goruldi. Kamu imalat sanayi ¢alisanlarinin ticretleri gerilemeye
devam ederken asgari iicret ve memur maaslar reel olarak sirasiyla % 8 ve % 5,7

oraninda artti.

Tablo 1.2. HikUmetinin sosyal, egitim ve saghk harcamalari, 1999-2002

81 78 78 8L

Sosyal Harcamalar/GSMH (%)
Sosyal Harcamalar/Konsolide Biitce

Harcamalar1 (%) 22.5. 209. 16.9. 19.0.
Egitim Harcamalari/GSMH (%) 4.2. 3.8. 4.0. 4.1.
Egitim Harcamalari/Konsolide Biit¢e

Harcamalar1 (%) 11.8. 10.0. 8.6. 9.5.
Saglik Harcamalari/GSMH (%) 3.3. 3.5. 3.2. 3.5.
Saglik Harcamalari/Konsolide Biitce

Harcamalar1 (%) 9.1. 9.3. 6.9. 8.1.
Sosyal Yardim Harcamalari/ GSMH (%) 0.6 0.6 0.6 0.6
Sosyal Yardim Harcamalari/Konsolide Biit¢e

Harcamalar1 (%) 15. 15. 14. 1.4.

Kaynaklar; Devlet Planlama Teskilati, Temel Ekonomik Gostergeler, 1950-2003;
Saglik Bakanlhigi (2003: 68); SHP (2002: 27, Tablo 14); World Bank (2000: 60,
Tablo 2); BYDK (Basbakanlik Yiiksek Denetleme Kurulu) (2003: 14); Emekli
Sandigy; (http://www.emekli.gov.tr/ISTATISTIK/65yas.html) ve Muhasebat Genel
Midiirligi (http://www.muhasebat.gov.tr/mbulten/ T4-2-6.htm) derlenmistir.
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2000-2001 Krizi’nin ardindan olusan kamuoyu tepkisi ise 1994 Krizi'ne kiyasla daha
yogun bir bicimde gelisti. Krize ve kriz sonrasinda uygulamaya konan istikrar
programina tepki olarak tilkenin bir¢ok yerinde zaman zaman siddet igeren gosteriler
yapildi (Senses, 2003). 2001 yilinda yapilan gosterilerde krizden en ¢ok etkilenen
kesim olan yoksullar sahnede yer almadi. 2000-2001 Krizi’ne kars1 olusan toplumsal
tepki krizin bir yil sonrasinda yapilan Kasim 2002 sec¢imlerinin sonuglarina
yansimistir. Kriz doneminde hiikiimeti olusturan partilerden higbiri Meclis’e
giremezken, bu dénemde TBMM’de temsil edilmeyen iki parti segcimlerde % 10’luk
baraji asmay1 basarabilmistir. Bu partilerden oylarin % 34’iinii alarak tek basina
iktidara gelen Adalet ve Kalkinma Partisi (AKP), se¢im kampanyasinda yoksulluk ve
gelir esitsizligi konularina yaptigi vurguyla da dikkat ¢cekmistir.

Bulus ‘a gore (2009) 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizlerinin nedenleri:
1. Asir1 degerli TL

2. Yiiksek cari acgik

3. Mali sektordeki sermaye yetersizligi

4. Banka — reel sektor — kamudaki agik pozisyonlar

5. Kamu bankalarinin gérev zarari

6. Kur ve faiz riski olarak siralanabilir.

Bankacilik sektorii ile yasanan krizler arasindaki bag Toprak ve Demir’in

calismasinda (2002) su maddeler siralanarak kurulmustur:

“(1) tasarruf mevduatina devlet giivencesinin uzun siire devam etmesi, (2) Ic
bor¢lanmanin agirlikli olarak bankalardan yapilmasi, (3) Hatali kur ¢ipasi politikasi
ve (4) Kamu bankalarinin hiikiimetlerin popiilist politikalarinin finansman araci

haline gelmeleri”.
Simdiye kadar bahsedilen gelismeleri toparlayip 6zetlersek, Tiirkiye ekonomisinin

2000 Kasim ve 2001 Subat aylarinda yasadigi siddetli ekonomik krize yol agan

nedenlerin basinda su dort etkinin yer aldigini soyleyebiliriz:

23



+ lIzlenilen doviz kuru politikasnin inandirict bir atmosferde uygulamaya

konulamamasi ve politika hatalar1 yapilarak durumun daha da kotiilestirilmesi,

* Etkin denetimi yapilmayan bankacilik kesiminin ekonomik olmayan davranislari,

* 2000 yilinda uygulamaya konulan dezenflasyon programinin saglam bir zemine

oturmayisi ve regiilasyon uygulamalarinda uyum sorunlariyla karsilasilmasi,

* 90’11 yillarda dis 6demeler dengesinde giderek artan dneme sahip olan kisa vadeli
sermaye hareketlerinin istikrarsiz bir zemin olusturmasi karsisinda zafiyet

gostermeye devam edilmesi (Stsli ve Eren, 2001).

Kasim ve Subat krizleri aslinda genel anlamda, zayif bankacilik sisteminden ve sicak
paraya asir1 giivenmekten kaynaklanmistir. Bankacilik kesiminin kriz Oncesi

donemde artan temel zayifliklar1 soyle siralanabilir:

* Bankalarin yapisal problemleri giderek artmis, etkin denetimden uzak ve bankacilik

prensipleriyle bagdagmayan yonetimler yayginlasmaistir.

* Bor¢ temininde vadelerin kisalmasi, doviz borglarinin artmasina ve aktif-pasif

kalemlerin vade uyusmazliklarina neden olmustur.

* Artan Konsolide Biit¢e aciklari bankalarin 6zel sektore degil, kamu kesimine kredi
veren kurumlar haline gelmesine yol agmistir. Bilangolarn aktifinde yer alan DIBS

stoklar1 artmistir.

» Kredi vermede givenirlilik ve geri donebilirlik kriterlerinden uzaklasildig1 igin,

bankalarin geri donmeyen kredileri artmistir.

Sonugta bankacilik, giiven esasiyla yilirimektedir. Bireyler paralarini yatirdiklar
bankanin o paray1 saglam yatirimcilarla bulusturduguna giivenmek ve bu ticaretten
kendine pay almay1 istemektedir. Dolayisiyla bankalar; bu bireylerle yatirimcimlar

arasinda koprii vazifesi gormektedir. Bu kopriude para beklemeyecek, arz eden
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taraftan cikacak talep edenlere gidecek ve tekrar geriye donecektir. Herkesin ayni
anda o kopriiye gitmesi, kopriyli yikmaktan baska bir ise yaramayacaktir.
Yasadigimiz banka batmalarinin altinda da, hortumlamalar harig, bu asir1 yigilmalar
yatmaktadir. Demirbank 6rneginde oldugu gibi; hiikiimetin acgikladig1 programa tam
destek amaciyla, mevduatinin % 60’1n1 devlet tahviline yatirmis olan Demirbank,

Kasim ayina gelindiginde hi¢ de beklemedigi bir siirprizle karsilagsmistir.

Boyle bir durumda devletin de krizlerde tetikleyici rol oynadigmi sdylemek
kagimilmazdir. Bankacilik sektoriindeki riskli yapiya ilave olarak, sektor iistiindeki
kamusal yiikiin mali ve siyasi agirhmin varligmi da disiiniirsek, olaya piyasa
karsitlarinin ~ yaptigi  elestiriler cephesinden bakmanin anlamsiz  oldugunu
gormekteyiz. Serbestlesen sermaye hareketlerinin finansal sistemin kirilgan
yapisindaki etkilerini inkar edemezken, olaya birde Tirkiye’nin kriz doguran

kamusal yapis1 yoniiyle bakmakta fayda vardir.

1.5.2.4. Subat 2001 Ekonomik Krizin isletmeler Uzerindeki Etkileri

Farkli nedenlerle bas gosteren krizler kiiresellesmenin etkisiyle sistemik bir nitelik
kazanabilmekte, boylece belirli bir konu, alan ya da yerel dl¢ekte yasanan gelismeler

ve olaylar tim Ulkeleri az ya da ¢ok etkiler hale gelebilmektedir.

Asikoglu ve Ogel (2006), 2001 ekonomik krizinin imalat sirketleri {izerindeki etki-
sini arastirdiklar1 ¢alismalarinda farkli sektorlerde faaliyet gosteren 72 isletmeyi ele
almiglardir. Calismanin bulgularina gore, kriz donemlerinde isletmelerin kisa vadeli
borg yiikleri artmakta, toplam kaynaklar i¢inde 6z kaynak pay1 diismektedir. Ayrica,
alacak ve stok devir hizlarinin kriz yilinda ve izleyen yilda kriz 6ncesine gore arttigi,
likidite oranlarinda, 6z kaynak ve toplam aktif karliliklarinda kriz donemlerinde

azalma goriildiigi belirlenmistir.

Kriz donemlerinde, satislarda azalma, alacak devir hizi ve stok devir hizindaki dii-
stislerle birlestiginde ¢alisma sermayesi ve likidite diisiislerine yol agmakta, bu
durum borglarin zamaninda 6denememesine ve iflas ya da finansal sikintilara yol

agmaktadir. Yorikk (2001) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada ise, Tokat ilinde
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faaliyet goOsteren sanayi isletmelerinde 2001 Subat krizinin satiglarda azalma,
alacaklarda tahsil, hammadde fiyatlarinda artis seklinde 6zetlenebilecek sorunlara yol
actig1 belirlenmis; isletmelerin, 6z kaynak agirlikli calismak, yatirimlar1 azaltmak,

maliyetleri diisiiriicii 6nlemler almak suretiyle krize tepki verdikleri bulgulanmstir.

1.5.2.4.1. Isyeri Kapanmalar1

Subat 2001 kriziyle TUrkiye’ de isyerleri kapanmalarinin sayisinda gozle goriiliir bir
artis vardir. Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde yaymlanmak Uzere Turkiye
genelinde faaliyet gosteren 236 ticaret sicili memurlugu tarafindan gonderilen
istatistikler bu durumu agikca ortaya koymaktadir. 2000 yili Haziran ay itibariyle
1682 sirket ticari hayattan ayrilmak zorunda kalirken, bu rakam yaklasik % 20
dolayinda artarak 2001 Haziran’inda 2016’ya ulasmistir. Haziran 2001 itibariyle
kapanan isletmelerin yaklasik % 86’s1 gercek kisi tacir ticari isletmesidir (TUrkiye
Odalar ve Borsalar Birligi, 2001a).

1.5.2.4.2. Uretim ve Kapasite Kullanim Oranlarinda Diisiis

Daralan yurt-igi talebe bagli olarak isletmelerde iiretim ve kapasite kullanim oranlari
diismektedir. Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi tarafindan Temmuz 2001°de
hazirlanan ve hiikiimete sunulan “Kriz, Yarattign Sorunlar ve Coziim Onerileri”
baslikli raporda yer alan istatistikler bu durumu dogrulamaktadir. Ornegin, Denizli
Sanayi Odas1 verilerine gére 2001 yilinin ilk alti ayinda sanayi iiretimi % 9,7
dolaymnda daralma gostermistir. Adana’da da faaliyet gosteren isyerlerinde kapasite
kullanim oram1 % 30’lar diizeyine inmistir (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi,
2001a).

1.5.2.4.3. Maliyetlerde Artis

Ozellikle Subat 2001 krizinden sonra yasanan yiiksek devaliiasyon ve enflasyon
isletmelerin temel girdi fiyatlarinin hizla yiikselmesine yol agmustir. Ornegin, 31
Aralik 2000 ile 30 Haziran 2001 tarihleri arasinda Konya’da elektrik % 66, benzin %
80, dogal gaz % 78, LPG (Liquified Petroleum Gas) % 134 ve demir profil % 90
dolayinda zam gormiistiir (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, 2001a).
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1.5.2.4.4. istihdamda Gerileme ve istihdam Yiikiimliiliiklerinde Artis

Uretimde ve kapasite kullanim oranlarindaki gerileme ve maliyetlerdeki yiikselme
isletmelerin {iretimlerini azaltmasi, iretime ara vermesi ya da tamamen ticari
hayattan ¢ekilmesi gercegini beraberinde getirmektedir. Bu olumsuz durumun
kaginilmaz sonucu ise istihdamda ve iicretlerde gerilemedir. Uye ticaret ve borsa
odalarindan TOBB (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi)’a gelen ve hikimete
sunulan raporda yer verilen rakamlara gore 2001 yilinin ilk alt1 ayinda Adana’da
20.000, Mugla’da 2.500-3.000, Adapazari’nda 2.500-3.000 ve Edirne’de 39842 kisi
isini kaybetmistir. Ayrica, ekonomik krizin reel sektor {izerindeki etkilerine iliskin
bir arastirmanin sonuglarina gore, arastirma kapsamindaki isletmelerin % 56,43’0,
2001 yilinin ilk ¢eyreginde istthdam ettikleri is¢i sayisinda bir azalma oldugunu ifade
etmistir. Ayrica, bu isletmelerin yaklasik % 40,68’inin 2001 yilinin geri kalan
boliimiinde istihdamdaki azalmanin siirecegini iddia etmesi (Turkiye Odalar ve
Borsalar Birligi, 2001b), reel sektorii iyilestirici tedbirlerin bir an 6nce alinmazsa,
issizlik probleminin 6nemli boyutlara ulasacagini ortaya koymaktadir. Diger taraftan,
Tirkiye’de igverenin istihdama iliskin yasal yiikiimliiliikkleri toplam isgiicii maliyeti
icerisinde 6nemli bir paya sahiptir. Ulkemiz ozellikle uluslararasi piyasalardaki
rakipleriyle karsilastirildiginda s6z konusu payin % 20,9 gibi yiliksek bir oranda
oldugu goriilmektedir. Buna karsilik, Uzak Dogu iilkelerinde bu oran ortalama %

12,5 dolayimndadir (Tiirkiye Isveren Sendikalar1 Konfederasyonu, 2001: 64).

1.5.2.4.5. Finansman Sorunu

Isletmelerin finansmanla ilgili sorunlarinin basinda kaynak yetersizligi gelmektedir.
Kriz donemlerinde finansman kaynaklar1 son derece azalmakta, hizla erimekte ve
isletmeler yuksek faizli banka kredilerine yonelmek zorunda kalmaktadir. Bu yiiksek
faiz oranlarinda bile, isletmeler tiim banka kredilerinden yalnizca % 3 dolayinda
kiigiik bir pay almaktadir. Buna karsilik, kii¢iik ve orta boy isletmelerin toplam
kredilerden aldiklar1 pay ABD’de % 42,7, Almanya’da % 31,1, Japonya’da % 50,
Giiney Kore’de % 47, Fransa’da % 29, Ingiltere’de % 27’dir (Sariaslan 1994: 24).

Ekonomik krizin reel sektor iizerindeki etkilerine iliskin olarak TOBB’ (Turkiye

Odalar ve Borsalar Birligi) un gergeklestirdigi arastirma sonuglarina gore,
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isletmelerin % 70,23’i bankalardan hi¢ kredi alamadiklarin1 ve % 74,10’u da
herhangi bir bankadan kredi alamayacaklarini tahmin ettiklerini ifade etmektedirler
(Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi: 2001b).

Kicuk ve orta boy isletmelerin toplam krediler iginde diisiikk bir pay almalarmin ve
biiyiik boliimiiniin gelecekte de banka kredilerinden faydalanamamalarinin en 6nemli
nedeni kredi maliyetlerinin yiiksek olmasidir. Nitekim “Anadolu Kaplanlar1” olarak
nitelendirilen Corum, Denizli, Gaziantep, Kahramanmaras ve Kayseri illerini
kapsayan bir anket ¢alismasinda katilan kiigiik ve orta boy isletmelerin blyik
boliimii (% 69,4°1) faiz oranlarindaki yiikseklik nedeniyle kredi kullanamadiklarini
ifade etmistir (Akdis ve Bayrak, 2000: 25). Kefalet, ekspertiz raporu, kapasite
raporu, yerlesim plani, ticaret odasi raporu ve vergi kayit belgesi gibi belgelerin
saglanmasindaki gii¢liik de kiiclik ve orta boy isletmelerin banka kredilerinden diisiik
oranda yararlanma nedenleri olarak sayilmaktadir. Bankalarin teminat olarak
gayrimenkul ipotegi istemesi de toplam krediler icinde kiicik ve orta boy
isletmelerin diisiik pay almasinin bir baska nedeni olarak gosterilebilir (Miiftiioglu
1998: 272-273). Ayrica, bankalarin kredi islemlerini cevaplandirma siiresinin
uzunlugu ve bunun neden oldugu mali yiikler de kiigiik ve orta boy isletmelerin
ekonomideki agirliklarina  uygun olmayan diizeyde banka kredilerinden
faydalanmasina yol agmaktadir. Gelismis ilkelerde, o6zellikle ABD (Amerika
Birlesik Devletleri) ’de, kredi talepleri 36 saat igerisinde cevaplandirilmaktadir
(Beney, 2001). Tum bu olumsuzluklar sonucunda, kiiciik ve orta boy isletmeler kredi
ihtiyaclarmi bankacilik sistemi diginda informel para piyasasinda tefecilerden

karsilamaya yonelmistir.

1.6. Giiclii Ekonomiye Gecis Programm

Guclii ekonomiye gegis programi ilk kez 14-Nisan-2001°de basina agiklanmis ve
daha sonra 3- Mayis-2001 tarihli niyet mektubuyla da yeniden bigimlendirilmistir
(Gtiloglu, 2008). Programin asil amact ortaya ¢ikan istikrarsizlifi yok etmek ve

ekonominin yeniden yapilandirilmasini saglamaktir.
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Bu cercevede belirlenen temel ilkeler sunlardir:

- “Program kesin siyasi destek icerecek, seffaflik ve yolsuzlukla miicadele 6n
planda olacaktir.
- “Dalgali kur sisteminde enflasyonla miicadele kesintisiz siirecek, bankacilik

sektorii ile reel sektor arasinda iligki kurulacaktir”.

- Kaynak kullaniminin etkinligi ve rekabet giicii arttirtlacak™,

- “Mali sektor yeniden yapilandirilacaktir.” (Gliloglu, 2008).

Giiglii ekonomiye gegis programi, 2001 yilinda ekonomik biiyiime hedefini %- 3,
enflasyon oranini (TUFE) %52 olarak ongdérmiis ancak bu hedefler iki kez revize

edilmek zorunda kalinmistir (Alpago, 2002: 34).

Programin uzun vadedeki hedefi enflasyonu indirmek ve yapisal reformu
gerceklestirmek suretiyle AB (Avrupa Birligi)’ye uyum siirecini hizlandirmaktir.
Programin agiklanmasiyla tilkemize agilacak yurt dis1 kredi miktarlar1 agiklanmaya
baglanmigtir. Bu kredilerin etkisiyle piyasalar kismen rahatlamig fakat IMF
(International Monetary Fund) ° ye olan borcumuz daha da katlanmistir. Giiglii
ekonomiye gecis programinda sosyal kesimin destegini arttirmak amaciyla enflasyon
hedefini dikkate alan gelirler politikasiyla birlikte sosyal diyalogu saglayan tedbirler
de alinmistir. Uygulamadaki kararliliga bagli olarak uluslararasi kuruluglardan ciddi
bir mali destek beklenmistir. Bu program 1999 yili sonunda IMF (International
Monetary Fund) ile yapilan ve yiiriirliiliige konulan Stand-by anlagsmasinin uzanan
bir cizgisidir. Stratejiler degismemis ve IMF (International Monetary Fund) destegi
devam etmistir. 2001 yilinda iilkemiz en biiylik krizlerinden birini yasamistir.
Yasanan kriz IMF‘den alinan krediler, turizm gelirleri ve tarimsal iirlinlerin bollugu
sayesinde miumkin olan en az zararla atlatilmistir (Tirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi, 2010: 11). Ayrica yine TCMB (Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi)
Kanunu ve uygulana istikrar politikalar1 da fayda saglamistir. Bu yeni TCMB
(Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi) Kanununun 6zelligi ise para politikalarinin
yanlis uygulanmasini 6nlemesidir. Merkez Bankasi biraz daha 6zerkleserek politika

uygulamalarinda tek sorumlu kurulus haline gelmis, araglarini dogrudan belirlemeye
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ve uygulamaya yetkili kilimmistir. 15 Mayis 2001°de IMF (International Monetary
Fund) ile imzalanan Stand-by anlagsmasindaki hedefler Ekim ay1 sonu itibariyle
gerceklestirilmis ve ekonomi yeniden biiyliime trendine girmistir (TUrkiye Odalar ve
Borsalar Birligi, 2010: 12-13).

Program, ongoriilen hedeflere ulagilmasi ve ekonominin yeniden yapilandirilmasi
konusunda kesin bir siyasi taahhiit igermektedir. Bu sekilde piyasalarda kirilan giiven
ortami yeniden saglanmaya calisilmistir. Ozetle, Kastm 2000 ve Subat 2001
Krizleri’nden sonra olusan stagflasyonist ortamda uygulanmaya konulan bu program,
net makro ekonomik hedefler ortaya koyamadigindan krizlerden kaynaklanan
belirsizlik ortamindan ¢ikilmasini kolaylastiramamistir. Bu iki krizden sonra 15.000
KOBI (Kiigiik ve Orta Boy Isletme) kapanmis ve bir milyona yakin kisi issiz
kalmistir (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, 2009: 34). Gic¢lu Ekonomiye Gegis
Programi artan issizlik sorununa da hicbir ¢ézliim Onerisi getirmemistir. Programin
Tirkiye’yi i¢inde bulundugu durgunluk ve yiiksek enflasyon ortamindan ¢ikarmak
icin yeterli olmadig1 asikardir (Giiloglu, 2001). Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi
net makro ekonomik hedefler ortaya koyamadigi icin kriz ve belirsizlik ortamini

bertaraf edememis ve bu ekonomik sartlar ve kaygi ortaminda 2002 yilina girilmistir.

1.7. 2001 Subat Krizi Sonrasi Istihdam Piyasasi

Tiirkiye Istatistik Kurumu verileri 2001-2006 déneminde ekonominin 806 bin Kisilik
ek istihdam yarattigin1 gostermektedir. Alt1 yillik donemde ekonominin bu kadar az
istihdam yaratabilmesi hem issizlik hem de biiylime anlaminda 6nemli bir sorunun
gostergesidir. Bu alanda ekonominin 2001 sonrasi gelisimi konusunda siklikla
tartistlan bir konu, biiyiimenin istthdam yaratmamasi ve mevcut biiylimenin
verimlilik artis1 yoluyla saglanmasidir. Mevcut veriler 1518inda 2001 krizi sonrasinda
ekonomi oldukca diislik istihdam yaratmis goriinmekle birlikte bu sorunu daha

detayli incelemek gerekmektedir.
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Tablo 1.3: 1993-2006 D6nemi toplam istihdam

Toplam Istihdam

1993 18.679

1994 20.026 7.21.
1995 20.912 4.42.
1996 21.548 3.04.
1997 21.082 -2.16
1998 22.334 5.94.
1999 21.507 -3.70
2000 21.580 0.34
2001 21.524 -0.26
2002 21.354 -0.79
2003 21.147 -0.97
2004 21.791 3.05.
2005 22.046 1.17.
2006 22.330 1.29.

Kaynak: TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu) (2008) istihdam Veritabani

2001 krizinin ardindan 2002 ve 2003 yillarinda da istthdam daralmaya devam etmis
ancak 2004’ten sonra (2004-2006 doneminde 1.2 milyon kisi) artmaya baslamistir.
Dolayistyla kriz ardindan iki y1l boyunca istthdam hacmi daralmis, ancak 2004’ten
sonra yeniden yiikselise gecmistir. Bu noktada dikkat edilmesi gereken husus,

istihdamdaki kompozisyonun degisimidir.

1.8. Ekonomik Krizlerin Bankalara ve Banka Birlesmelerine Etkileri

Kriz surecinden, oncelikle bir ya da daha fazla banka etkilenir. Krizlerin temel
nedeni olmasa da, bankacilik kesimi, bunalimi siddetlendiren ve derinlestiren 6nemli
bir etken olarak gorulmektedir (Akglg, 2001: 18). Pek ¢ok iilkede oldugu gibi,
yasanan krizler sonucunda, biiyiik maliyetlerle, bankacilik sektoriiniin yeniden
yapilandirilmasina  gidilmektedir.  Krizin  niteligine  gore, bankalar ya
kamusallagtirilarak tasfiye edilmekte, ya birlesmeye zorlanmakta ya da sermaye
enjeksiyonu gibi 6nlemlerle ayakta kalmalari i¢in ¢aba gosterilmektedir. Nitekim
krizlerle birlikte ortaya ¢ikan likidite yetersizliginin giderilebilmesi i¢in ¢&ziimiin
sermaye yeterlik oraninin artirilmasinda goriilmesi, bu artinmin saglanmasinda ise
digsal kaynaklardan yararlanma arzusu, kiiresel diizeyde banka birlesmelerinin temel
etkenlerinden biri olmustur (Heggested, 1987: 705).
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Bir yanda devaliiasyon riski, 6te yandan yiiksek faizler nedeniyle, asiri olgude
gecelik bor¢lanma ihtiyacinda olan kamu bankalarimin ve portfoylerinde yogun
bicimde kamu kagitlar1 bulunan TMSF (Tasarruf Mevduati Sigortacilik Fonu)
kapsamindaki bankalarin finansal yapilar1 iyice bozulmustur. Bu donemde Ziraat
Bankasi da siirekli olarak likidite sikisikligina diismis ve TCMB’ (Tulrkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi) ye kars1 yiikiimliiliiklerini yerine getirememistir. Bu
bankanin TCMB’ (Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi) den talep ettigi paranin da
saglanmamasi nedeniyle fon piyasasina Tiirk liras1 talep edicisi olarak geri donmesi
de krizin etkenlerinden biri olmustur (Colak ve Yigidim, 2001: 19). Ancak likiditeyi
serbest biraksa dovize kagis yasanacagi, likidite vermese artan faizler nedeniyle
bankalarin borg¢larinin katlanacagi ikilemi sonucunda yasanan kriz, hem faiz hem de
doviz riskini yiikselterek ciddi bir bankacilik krizine doniismiistiir (Yay vd., 2001:
48-49). Nitekim gecelik faizler %6.200’lere kadar tirmanmis, piyasaya yapilan 5.36
milyar dolarlik miidahale de bu talepleri durduramayinca, 21 Subat 2001 giinii
dovizde uygulanan ¢ipa politikasina son verilerek, kurun serbestge dolanimina izin
verilmistir (Karabulut, 2002: 136). Tiirkiye’de yasanan bankacilik krizleriyle ilgili
olarak soOylenebilecek son sozler, bankacilik sektoriiniin, devaliiasyondan ve
piyasadaki likiditenin kaybolmasindan biiylik zararlar gordiigli, ancak likiditesi
yiiksek bankalarin daha az zararlarla kurtuldugu, bankacilik krizlerinin nedeninin

konjonktiirel olmaktan ¢ok yapisal oldugudur.

Gozden kagirilmamasi gereken bir nokta da, bir krizi agmak igin alinan 6nlemlerin
diger bir krizin nedenlerinden biri olmasidir. Bu kapsamda, 1994 krizini asmak igin
yiiriirliige konan ve tasarrufa smirsiz devlet garantisi saglayan uygulamanin Subat
2001 Krizi’nin ana etkenlerinden birisini olusturmasi, krizleri asmaya calisirken

alinacak onlemlerin gecici olmaktan ¢ok yapisal olmasi geregini zorunlu kilmaktadir

(Ozbilen, 2002: 45).

Krizlerin, banka birlesmelerine en énemli etkisi, kriz sonrasi diisen banka fiyatlari
nedeniyle, bankalarin, gerek kendi iilkesindeki, gerekse baska iilkedeki yatirimcilar
acisindan cazip hale gelmesidir. Boylelikle, kriz sonrasi meydana gelen deger

azalmasinin sonucu olarak birlesme ve satin almalar siklikla yasanmaktadir.
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Gorvett (2001)’ in ifade ettigi sekliyle, her kriz sonrasinda tekrarlana gelen bu
olaylarin ekonomik, sosyal, siyasi ve toplumsal pek ¢ok boyutu vardir. Kapatilan
veya birlestirilen bir bankanin olumsuz etkisi sadece sahip veya sahipleriyle sinirh
kalmamaktadir. Yurtdis1 piyasada, o iilkenin bankacilik sistemine olan guven
azalmakta veya kaybolmakta, bunun sonucunda, diger bankalarin yurtdis1 fon
toplamas1 zorlagmakta veya ortadan kalkmaktadir. Yurti¢i uzantilarina gelince,
oncelikle, tasarrufun tamami devlet garantisi altinda ise bu bankalarin zarari tiim Ulke
halkinca tazmin edilmektedir. Karlarin sadece sahip veya sahiplerince paylasildigi

bir ortamda, zararin tiim toplumca {iistlenilmesi biiyiik ahlaki ve moral ¢okiintiilerine

neden olmaktadir (Gorvett, 2001: 32).

Krizin en 6nemli etkisi yabanci yatirimcilarin Tiirk bankalarina olan ilgisinde
goriilmiistiir. Bu siirecte baz1 yabanci yatirimcilar, Tiirk bankalarii satin almaya ve
onlarla ortaklik kurmaya niyetlenirken, bazi yabanci bankalar da Tiirk bankalar ile
birlesmeye niyetlenmislerdir. Aslinda krizden 6nce de var olan yabanci bankalarin
Tirk bankalarina ilgisi kriz sonrasi artis géstermistir. Bu artisin nedeni artik Tiirk

bankalarinin fiyatinin kriz 6ncesine gore ¢ok daha ucuz olmasidir (Gorvett, 2001:
32).

Ortaya ¢ikan sonuglar1 6zellestirdigimizde, pek ¢ok yabanci bankanin satin alma ve
birlesme ilgisini somutlastirabiliriz. SOyle ki, dncelikle Banque National de Paris
(BNP) Finansbank’t hemen satin almig, sonrasinda, HSBC Demirbank’1 satin alarak
Tiirk Bankacilik Sektoriine girmistir. Citibank, TEB (Tirk Ekonomi Bankasi) ile
ilgilendigini acgiklamis, Unido Credito of Italy ise Demirbank’la ilgilenmis ancak bu
bankay1 satin alamamig, buna ragmen aramalarini siirdiirdiigiinii agiklamistir. Societe
Generale of France Iktisat Bankasi ile ilgilenmistir. Ayn1 zamanda, iilkenin 4 biyik
bankasinin yabanci ilgililerle goriistiikleri soylentileri piyasalarda dolagmustir.
Ozellikle bu olay krizin etkilerinin agiklanmasi agisindan ¢ok 6nemli bir adimdir.
Ciinkii kriz 6ncesinde bu tiir seylerin sdylendigine rastlanilmamistir (Gorvett, 2001:
32). Tiirkiye’nin en biiyiik holdinglerinden biri olan Dogus Grubu, sahibi bulundugu
Osmanli Bankasi ile Korfez bank’1t Osmanli Bankasi biinyesinde birlestirmis, daha
sonra ise Osmanli Bankasi’ni, {ilkenin dort biiylik bankasindan biri olan Garanti

Bankas: ile birlestirmistir. Ug bankanin birlesmesi sonucunda aktif tutar1 1 milyar
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ABD Dolarina ulagmigtir. Bu arada, Cukurova Grubuna ait Yapi1 Kredi ve
Pamukbank’in birlestirilmesine iligkin talep BDDK (Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu) tarafindan kabul olunmamis ve Pamukbank, sorumluluklarini
karsilayamaz hale geldigi gerekgesiyle TMSF’ (Tasarruf Mevduati Sigortacilik
Fonu) ye alinmigtir. Finansal serbestlesmenin etkisiyle Tiirk bankacilik sektorii
degisim ve gelisim saglamak zorunda kalmis, bankalarin kaynaklarii en etkin ve

verimli bi¢imde kullanarak rekabet edebilirliklerini artirmay1 zorunlu kilmistir.

Tiirk bankalari, 6zellikle son 20 yilda, hem kurumsal yapilarinda 6nemli degisiklikler
yapmay1 basarmiglar, hem de hizmet ve firiinlerinin kalitesinde Onemli artiglar
saglamislardir. Bankalar insan kaynaklarini etkin bigimde kullanmaya baslamislar,
egitimli ve kalifiye eleman yetistirme ve ¢alistirmada 6nemli agamalar almislardir.
Bu durum yeni mali ara¢ ve tekniklerin yaygin bigimde kullanilmasina olanak
saglamistir. Bankalar ayn1 zamanda otomasyona yonelmisler ve bu girisimde diinya

diizeyinde basar1 saglamiglardir.

Otomasyondaki gelisme nedeniyle, Tiirk bankalari, maliyetleri azaltmak ve
bankacilik sistemlerinin etkinligini artirmak igin interaktif bankacilik hizmetleri
sunmaya baglamislardir. Bu kapsamda yurtdis1 mali piyasalar ile biitiinlesmeye ¢aba
gostermisler, yurtdisinda subeler agmislar, mali katilimlar ve ortakliklar yoluyla
uluslararas1 piyasalardaki paylarini artirarak uluslararast rekabete acilmislardir.
Ancak bu degisim ve gelisimlerine ragmen 1997 sonlarina gelindiginde Tiirk
Bankacilik Sektoriiniin gelisimi yavaglamaya baslamis, Tiirk bankalari, finans
kurulusu olmayan kuruluslarin rekabetine maruz kalmis ve kar marjlar1 azalmaya
baslamistir. Bu donemde bankalarin maliyetlerini azaltmak ve sinerji yaratmak
amaciyla birlesme veya stratejik ortakliklar olusturmalari s6z konusu olabilirdi.
Ancak bunlar da yapilamadigindan, kar marjlarinda ciddi oranlarda daralmalar
meydana gelmistir. O tarihlerde, neredeyse biitliniiyle i¢c ekonomiye endekslenmis ve
fonlarin ¢ok biiyiilk boliimiinii reel sektor yerine devlete - Hazine Bonolarina-
vererek verimliligi geri plana itmis olan Tiirk bankacilik sektori, tehlikeyi gegici
olarak savusturabilmistir. Bu donemde gelismis ekonomilerde var olan ust kurul
Tirkiye’de de olusturulmus, Bankalar Yasasi ile bir takim yasal iyilestirmelerin

yapilmasina calisilmistir.

34



Bu calismalarin, sektoriin gelisimi igin yeterli olmadigi zaman igerisinde
goriilmistiir. Nitekim, bu sektdre ¢eki diizen vermek ve uluslararasi normlara
uymalarini saglamak amaciyla son yillarda devletin pek cok bankaya el koymasi, bu
bankalari birlesmeye veya satmaya zorlamasi bu savi dogrular niteliktedir. Bu
gelismelerin sonucunda, artan rekabet ve diisen kar marjlar1 bankalar1 daha maliyet-

bilingli olmaya zorlamakta bu kapsamda verimlilik ve etkenlik 6n plana ¢ikmaktadir
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BOLUM 2
2. ISLETME GRUPLARININ KURAMSAL CERCEVESI

2.1. Isletme Grubu Nedir?

Tiirkiye’de holding olarak bilinen isletme gruplari, iilke ekonomisinde oldukga
onemli bir yere sahiptir. Usdiken ‘in ¢alismasinda (2008) gosterdigi sekliyle, heniiz
Turkiye’de isminde holding ibaresi bulunmayan ve Ticaret Kanunu’nda bdyle bir
sirket tipine yer verilmezken, holdinglerden bahsedilen yayinlarin goriildiigiinden
bahsedilmektedir. Bunun sebebinin de, bagka iilkelerde yer alan bir sirket tipini
Turkiye’ de de tanitma niyeti oldugunu ileri siirmektedir. Biirhan’dan (1934: 5-6)
akt. Usdiken (2008: 6-7), holdinglerin Avrupa ve Amerika hukukgulari tarafindan,
vatant Kuzey Amerika olan ve bir sirketin servetinin énemli bir kismin1 uzun bir
miiddet i¢in elinde bulunduran sirketler olarak tanimladiklarini ifade etmektedir. Bir
baska tanimda ise holding, bir takim mali isleri iistlenerek elinde bulundurdugu
hisseleri idare eden sirket olarak ifade edilmektedir (Ete’den (1946: 37) Akt. Usdiken
(2008: 7).

Granovetter (1995), isletme gruplarindaki yapiyi, miilkiyetin ve yOnetimin ayni
ellerde oldugu, ortaya ciktiklari iilkelerin 6zellikle kurumsal kosullarindan etkilenen
ve ekonomik ve sosyolojik tanimlarla agiklanmaya muhtag orgiitsel bir form olarak
nitelendirmektedir. isletme gruplar dzellikle geg sanayilesen iilkelerde ilgi gore bir
caligma alan1t olmustur (Chung v.d., 2006). Bugra (1995: 34) gec¢ sanayilesen
ulkeyi; sanayilesmenin yerli bir teknoloji tiretme kapasitesi olmaksizin gergeklestiren
iilke olarak tanimlamaktadir. Gelismekte olan iilkelere 6rnek olarak; ; Brezilya, Sili,
Cin, Hindistan, Endonezya, Gliney Kore, Meksika, Pakistan, Tayland ve Turkiye
verilebilir. Isletme gruplari yapisinda, gelismekte olan iilkelerin yani sira, bazi
gelismis ekonomilerde ve gec¢is ekonomilerinde de goriilen orgilitsel bir form olma
Ozelligini tasimaktadir (Khanna ve Yafeh, 2007: 331; Chung, 2005; Yiu v.d., 2005;
Chung, 2006). La Porta v.d. (1999: 497), isletme gruplarini Birlesik Devletler disinda
baskin bir organizasyon sekli olarak tanimlamistir. Ayrica bu gruplarin birbirinden
bagimsiz firmalardan olustugunu ve genellikle iliskisiz endiistrilerde faaliyet

gosterdiklerini ifade etmektedir (Khanna ve Yafeh, 2007: 331; Goksen ve Usdiken,
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2001; Chung, 2005; Yiu v.d., 2005; Chung, 2006). Hoskisson (2004: 526)’ a gore
isletme gruplar1 faaliyette bulunduklari ekonomilerde yaygin ulusal bir organizasyon
yapisina sahiptirler ve lilkenin yerel ekonomisinde merkezi bir rol oynamaktadirlar.

Isletme gruplarinin ortaya ciktiklari iilkelerin ekonomik kosullarina bakilacak olursa,
oncelikle bu tiilkelerdeki finansal alt yapimin si1g ve finansal kurumlarin yeterli
kalitede olmadig1 goriilmektedir. Bu Ulkelerde 6zellikle kredi mekanizmalar1 saglikli
kurulamamakta ve sermaye piyasasi yeterli diizeyde gelisememektedir. Gelismekte
olan iilkelerin yani sira gelismis iilkelerde bu Orgiitsel formun goriillmeme
nedenlerinden birisi, o iilkelerdeki kurumsal yapinin organize olmasiin sonucu

olarak, aracilik maliyetlerinin diisiik olmasidir (Akerlof, 1970).

Left (1978: 663), ise isletme gruplarini; ortak bir yonetim veya mali kontrol altinda
degisik pazarlarda is yapan sirketler toplulugu olarak ifade etmektedir. Yiu v.d.
(2005: 183) ise Left’ten biraz daha farkli olarak isletme gruplarini; gelismekte olan
ekonomilerdeki benzersiz bir form olarak gormekte ve ekonomik ve sosyal baglarla
birbirlerine bagli bagimsiz firmalarin bir araya gelmeleriyle olustuklarini ifade
etmektedir. Ghemawat ve Khanna, (1998: 35) ‘da c¢alismalarinda isletme gruplar
icin, kapsamli bir cesitlilige sahip olan, aile sahipligi-kontrolii ve kismi olarak
birbirine baglanmis finansal bir yap1 ifadesini kullanmaktadir. Maman (2002: 739)
ise igletme gruplarini, birbirinden bagimsiz bir federasyon olarak tanimlamakta ve
resmi veya gayri resmi baglarla bir araya gelmis bir orgilitsel form olarak

tanimlamaktadir.

Isletme gruplart farkli ekonomik ortamlarda faaliyet gdstermektedirler. Farkli
ortamlarda bu kadar yaygin olmalarn ise hem pozitif hem de negatif yonde
degerlendirilmektedir. Khanna ve Yafeh (2007: 333), isletme gruplarinin sosyal
refahi etkiledigini ve gelir dagilimi gibi baz1 ekonomik gostergeleri degistirdigini ve

bu degisime bagli olarak da refah1 azalttiklarini ifade etmektedir.
Isletme gruplarmin piyasadaki itibari, yeni ortakliklarda ve girisimlerde firmanin ve

tiyelerinin tercih edilmesinde etkili bir faktor olabilir. Bu itibar isletme gruplarini

firsatg1 egilimlerden uzaklastirabilir. Clinkii firma sahip oldugu itibari kaybetmemek
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icin onu piyasa nezdinde kotii tanimlayacak herhangi bir ise girmek istemez (Ma vd.,
2006).

Isletme gruplarin1 bir sigorta kurumu olarak inceledigimizde ise, firmalarin bir
isletme grubu olusturmasinin bir nedeni olarak, 6zellikle kriz donemlerinde katma
deger iiretemeyen firmalara diger katma deger iireten firmalardan kaynak transferi
saglanmas1 goriilmektedir. Bu sayede giiglii firmalar diisilk performans gosteren
firmalarin mali sikintilarin1 azaltarak onlarin iflas etmelerini 6nlemektedir (Khanna

ve Yafeh, 2005).

Sirket gruplari lizerine yapilan calismalarda isletme gruplarindaki yiiksek igbirligi ve
koordinasyon sebebiyle, bu gruplara tek bir biiyiik firma gibi bakilabilecegi ileri
stiriilmektedir (Sahin, 2005: 78).

2.2. Isletme Gruplarimin Ortaya Cikmasinda Etkili Olan Kosullar

Isletme gruplar1 gibi bir 6rgiitsel formun ortaya ¢ikmasi icin bazi kosullarmn siireg
icerisinde bazi kosullarin ise bilingli ¢abalar sonucu oldugu gézlenmektedir. Bugra
(1995) ozellikle Giiney Kore ve Japonya'nin yiiksek kalkinma hizlarinda, isletme

gruplarinin 6nemine dikkatleri gekmektedir.

Isletme gruplarim ortaya ¢ikaran temek neden ge¢ sanayilesmedir. Bunu ise ithal
ikameci sanayi politikalar1 ve ihracata dayali sanayi politikalar1 izlemektedir.
Bunlarin yam sira kimi yazarlara gore, devlet politikalari, iligkili kaynaklara sahip
olma, dikey iliskiler ve devletin 6zerkligi ve biiyiikliigii isletme gruplarinin ortaya
cikmasinda etkili olan faktdrler arasinda sayilmaktadir (Bugra, 1995; Khanna and
Palepu, 1997; Granovetter, 1995 ve Guillen, 2000).

Burada ge¢ sanayilesme kavramini biraz agiklamak faydali olabilir. Yukarida da
ifade edildigi gibi ge¢ sanayilesen iilkeden kasit; sanayilesmesini yerli bir teknoloji
tiretme kapasitesi olmaksizin gerceklestiren iilke olarak tanimlamaktadir (Bugra,

1995: 34). Geg sanayilesen iilkelerdeki temel ekonomik karakteristikleri; yogun
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devlet miidahalesinin, baski altinda tutulan yetenekli iicretli yoneticilerin ve diisiik

ticretli ve iyi egitilmis isgiiclinlin olusturdugu gozlenmektedir (Amsden, 1990).

Geg sanayilesen tlilkelere ornek olarak; Giiney Kore, Hindistan, Brezilya, Meksika,
Japonya, Malezya, Kenya, Nijerya, Pakistan, ve Turkiye verilebilir (Amsden, 1990).
Geg sanayilegen lilkeler gelismeleri i¢in gerekli olan teknolojiyi diger iilkelerden
satin alirlar ve bu teknoloji icin gerekli bilgileri onlardan Ogrenirler. Geg
sanayilesmenin asamalarinda diinya piyasalari ile serbest ticaret kurallar1 arasinda bir
biitiinlesme s6z konusu degildir (Onis ve Senses, 2007: 4). Carney (2008) ‘e gdre
isletme gruplari, piyasalarin kusurlu ve yasal diizenlemelerin ve finansal kurumlarin
kalitesinin diisiik olmasinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Boyle bir durumda
da devlet, isletme gruplar icin gerekli olan mali kaynaklar1 saglayabilecek ve
girisimcinin yiizlesmek zorunda oldugu riskini paylasabilecek en uygun aday olarak

ortaya ¢ikmaktadir (Bugra, 1995).

Devlet gec sanayilesen iilkelerde en onemli aktor oldugu i¢in firmalara verilecek tiim
destekler onun tarafindan belirlenir. Geg sanayilesen iilkelerde goriilen ortak bir
0zellik olarak, kurumsal yapinin gerektigi gibi islemedigi ve sanayilesmenin gelismis
tilkelerden taklit ve transfer yoluyla yapildigi gozlenmektedir (Amsden, 1990). Blitun
bu temel zayifliklar dikkate alindiginda devletin geg sanayilesen lilkelerde ne derece

onemli bir rol oynadig rahatlikla goriilmektedir (Onis ve Senses, 2007: 4).

Ge¢ sanayilesen {ilkelerde devlet isletme gruplarini, teknolojik ilerlemenin
saglanmasinda bir ara¢ olarak kullanmistir. Devlet tarafindan gelismekte olan
iilkelerdeki  isletme gruplarinin, gelismis ekonomilerdeki isletmelerle isbirligi
yapmalar1 saglanmis ve yabanci teknolojinin transfer edilmesi hususunda tesvik
edilmiglerdir (Kock ve Guillen, 2001). Ge¢ sanayilesen iilkelerdeki sanayilesme
politikalar1 birbirlerini izlemektedir. Ilk izlenilen politika ithal ikameci politika, onu

izleyen politika ise ihracata dayali sanayilesme politikasidir.
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2.3. isletme Gruplarimin Ortaya Cikis Siireci

Carney (2008) isletme gruplarinin ortaya cikisiyla ilgili olarak dort hipotez ileri
stirmistiir. Bu hipotezler; kurumsal bosluklar, yasam dongiisii, devlet kaynakli
endiistrilesme ve es-dost kapitalizmi hipotezleridir. Simdi sirayla bu hipotezleri

inceleyelim:

2.3.1. Kuramsal Bosluk Hipotezi

Chang (2003) ‘a gore sirketler, eksik kurumsal yapilarin ortaya g¢ikardigi firsatlart
degerlendirerek olusmaktadir. Fakat Chang (2003)‘in bu ifadesi gelismis iilkeleri
kapsamaktadir. Gelismekte olan {ilkelerde gelismek i¢in rekabet etmek zorunda kalan
girisimciler alt yapi eksiklikleri nedeniyle diger isletmelerle piyasada yaptiklar
yarisa geriden baslamislardir. Gelismis {ilkelerde sirketler i¢in goriilen es zamanlh
gelisim ve sanayilesme, ne yazik ki gelismekte olan iilkelerde goriilememektedir.
Tiirkiye de gelismekte olan bir iilke olmasi nedeniyle bu agir sartlarla yiizlesmek
zorunda kalmaktadir. Altimparmak (1998: 73)’in ifadesiyle Turkiye’ deki girisimci

sinif 1929 yilina kadar giimriik himayesinden yoksun birakilmaistir.

Bir {ilkede iyi bir kurumsal alt yap1 i¢in miilkiyet hakkinin giivence altina alinmis
olmasi, maddi gii¢ ve iktidar yogunlasmasinin dnlenmesi ve vatandaglarin egitim,
tiretim, tliketim gibi haklara adaletli bir sekilde ulasilabilir olmalar1 saglanmalidir

(Chang, 2003; Gokalp ve Baldemir, 2006; Yaprakli, 2008).

Chang (2003)’a gore kamu, girisimcilerin ve tiim toplumun yasami kolaylastirmak
icin fiziksel alt yapiy1 olusturan ulagtirma, iletisim ve enerji gibi hizmet sektorlerini
gelistirmelidir. Ne yazik ki gelismekte olan ekonomilerin ilk donemlerinde bu tip
hizmetler gorilememektedir. Boyle bir eksiklik sonucunda isletme gruplar1 ya bir
araya gelerek ya da yeni isletmeler kurarak bu eksikligi minimum seviyeye
indirmeye calismislardir. Isletme birlesmeleri ve yeni isletmelerin kurulmasi,
isletmelerin karlar1 {izerinde de olumlu etkiler yaratmistir. Bu islerden saglanan

karlar ise yeni islere devredilerek sermaye birikimini saglamistir. Gelismenin bu ilk
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donemlerinde isletmeler kendi sanayilerini dis rekabet baskisindan korumuslardir

(Khanna ve Palepu, 2000).

Gelismis ekonomilerde kurumlarin iyi kurumsal 6zellikler gostermesi tim toplumu
tiretkenlige yonlendirmektedirler. Kamu otoritesi bireyin miilkiyet hakkinin
tanimlanmas1 ve korunmasi ic¢in yasalar ve gerekli tedbirleri almaktadir. Ancak
gelismekte olan iilkelerde ise girisimciler ile devlet arasinda giivene dayali olmayan
cok yakin bir iligki s6z konusudur (Bugra, 1995). Bu iliskinin bir sonucu olarak
girisimciler, agir sanayi yatirnmlari yerine daha kisa vadeli ticaret yapmaya
yonlenmiglerdir. Eres (2006: 146)’ e gore Tiirk girisimcisi ve sermayedar: ticaret
oncelikli bir yapiya sahiptir.

Gelismekte olan iilkelerdeki kurumlar agirlikli olarak iiretim faaliyetleri yerine
yeniden dagitim faaliyetlerini gelistirmekte, rekabetci kosullar yerine tekeller
yaratmakta ve firsatlar1  gelistirmek yerine onlart  kisitlayan  kosullar
gelistirmektedirler. Bu nedenlerden dolayr girisimci sinif ekonomik deger yaratma
cabasii devlet destegi ve yonlendirmesiyle yaparak islem maliyetlerini minimize
etmeye calismaktadir (Bugra, 1995, Carney, 2008). Bir toplumda var olan alt
yapinin, bireyin gelisimini, egitimini ve ¢aligma hayatini diizenlemesi gerekmektedir.
Oysa isletme gruplart egitimi olmayan niteliksiz iggiiciinii devletin yeterli fiziki alt
yap1 saglayamadig1 ortami biiyiimek i¢in kullanmiglardir. Bu is i¢in bazen devlet

isletmeleri yonlendirmistir (Akis, 2007).

Biitiin bu sdylenenler baglaminda, isletme gruplarinin gelismekte olan iilkelerdeki
kurumsal bosluklara bir yanit olarak ortaya g¢iktiklar1 ifade edilebilir. Kurumlarin
saglamakta giicliik ¢ektigi alt yapilar1 firmalar gerek bir araya gelerek gerek de kendi

imkanlari ¢ercevesinde bu alt yapilart olusturmuslardir.

2.3.2. Yasam Dongiisii Hipotezi

Yasam dongiisii hipotezine gore, firmalar organik bir sekilde bliylimeye endekslidir.
Firmalarin biiyiimesi i¢in gereken karar firmay1 yonetenlerin elindedir ve kar eden
firma gii¢lenerek ve giiciin verdigi alani kullanarak karini siirdiiriilebilir kilmaktadir.

Firmalarin biiyltimeleri durdugunda ya da gerilediginde ¢okiis baslamaktadir (Carney,
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2008). Yasam dongiisiiniin ilk safhalarinda ana sirket ona bagli olan firmalarin
ihtiyaglarin1 kargilamak iizere kurulur. Yasam dongiisiinde firmalart birbirlerine
baglayan iligkilerin ¢esitliligine vurgu yapilmaktadir (Cuervo-Cazurra, 2006: 420).

Grubun biiylimesi i¢in gereken karar ana firmanin elindedir. Ana firma grubu
gormek istedigi yer konusunda yonlendirir. Burada dikkat edilmesi gereken husus ise
blylme durursa grubun dagilacagidir. Bu hipotez, isletme grubunu biiyiitmek ve
giiclendirmek isteyen kurucu liderin (firma da olabilir) tercihleri dogrultusunda
ortaya ¢ikmaktadir. Carney (2008)’e gore liderin sosyal iligkileri firmalarin bir araya

gelmesinde 6nemli ve belirleyici bir rol oynamaktadir.

Aile isletme gruplarinin arasindaki aglar ¢ogu kez aile baglantilarindan ve aile
benzeri baglantilardan olugsmustur (Colli ve Rose, 2007: 377). Strachan (1976)’a gore
hiikiimet politikalar1 dngoriilemeyen riskler ve belirsizlikler icermektedir. Bu nedenle
gruplasmanin temel bir nedeni olarak sigorta mekanizmasi goriilmektedir. Bir diger
anlamda firmalar yagamlarin1 devam ettirebilmek i¢in bir isletme grubu olusuma

dahil olmay1 gerekli gormektedirler.

Yasam dongiisii hipotezine gore girisimci tiim grup icin gruptaki tiim firmalara kol
kanat gerer, elindeki imkanlar1 kullanma adma gerektiginde giice ve politikaya
basvurur, haleflerine karsi kendini saglama alacak adimlar atar. Devlet burada bir
belirsizlik kaynagi ve potansiyel olarak bir tehdittir (Carney, 2008: 603). Bu hipoteze
gore isletme grubu biiyiidiikkce dagilma riski artmaktadir. Bunu 6nlemek icin ise
girisimcilerin miras catist altinda toplanmasini 6nermektedir. Bunun devami olarak
da girisimcilerin mirastan sonra da birbirleriyle igbirligi yapmalarinin gruba yarar
saglayacagini ileri siirmektedir. Buna benzer sekilde yatay ve sosyal ve otorite
iligkilerinin oldugu grup firmalarinda tek bir girisimcinin Onderligi kendini
gostermektedir. Eger girisimci liderligini devam ettiremez ise firma i¢in yasam

dongiisii kirllma noktasina gelmektedir (Guillen, 2000: 367).

Aile ve isletme kiiltiiriiniin ayrilmaz bir hal i¢inde oldugu Giiney ve Dogu Asya’daki
firmalar, Batinin hiyerarsik orgiitlerine alternatif olarak goriilmektedir. Ornegin
Japonya’daki Zaibatsu gibi aile egemenligindeki gruplarin Amerikan isgali sonrasi

yerlerine Keiretsu tipi yapilanmalar gegmis ve bu yapilanmalar toplumsal hayatin
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ortaya koydugu degerleri isletmelerin devami igin gerekli gormektedirler (Colli ve
Rose, 2007: 376).

Aile sahipligindeki isletme gruplarinda babanin isini siirdiirmek konusunda giiglii bir
toplumsal yiukiumlulik s6z konusudur (Colli ve Rose, 2007: 388). Turkiye’ de de
genellikle boyle bir yapinin oldugu bilinmektedir. Ancak Sabanci Holding’de Sakip
Sabanci 6ldiikten sonra holdingden ortaklik olarak kopmalar baglamis ve holding
blinyesinden, ayrilmalar dogal karsilanmistir. Bu olay Karaevli (2008) nin ortaya
koydugu odaklanma stratejisini destekler niteliktedir. Bati kiiltiiriinde kar etmeyen
isletmeler grup biinyesinden kolayca c¢ikarilabilmekte ve isletme grubu bu
isletmelerin yerlerini yeni firmalarla doldurabilmektedir. Dogu’da ise bu siire¢ bu
kadar kolay islememektedir. Ciinkii Dogu’da aile miras1 ve toplumsal miras olarak
goriilen firmalarin korunmasi ve desteklenmesini 6nemseyen yapilar mevcuttur. Geg
sanayilesen iilkelerde firmalarin ya da grubun varligi toplumun kendisini ifade etme
bicimi olarak algilanmaktadir. Bu nedenle girisimci grup isletme grubu i¢in yasam

dongiisiinii siirdiiriilebilir kilma gorevini yiiklenmektedir (Carney, 2008).

2.3.3. Devlet Kaynakh Sanayilesme Hipotezi

Bu hipoteze gore isletme gruplarinin gelismesi siirecinde bas rol oyuncusu devlettir.
Devlet sahip oldugu gii¢ sayesinde girisimcilerin kazanilmis haklarini hiikkiimsiiz
kilabilir ve ekonomik kaynaklar iizerindeki tasarrufu ile bazi menfaat gruplar
yaratabilir. Devlet bir firmanin hangi endiistriye girecegi konusunda bir tercih
yapabilmekte ya da Ulkede gelismesini istedigi bir sektér konusunda karar verici
konumda olabilmektedir (Amsden, 1989; Keister, 2000).

Devlet kaynakli endiistrilesme tezi, iilke icindeki firmalarin gelecek vaat etmelerine
karsin kaynak eksikliginden dolay1 gelismis ekonomilerdeki firmalardan teknolojik
olarak geri kaldiklarini ileri siirmektedir. Devlet bdyle bir durumda da yabanci
firmalarin sahip oldugu gelismis teknolojilere ve yonetsel yeteneklere sahip olmak
istemektedir (Carney, 2008; Haggard, 1990). Bu hipotezle birlikte devlete bagimli is
sistemleri ortaya c¢ikmaktadir. Bu sistemde orgiitler devlet igerisinde Snemli bir

konuma sahip olan aktorlere ulasma konusunda birbirleriyle rekabet hali igindedir.
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Aktorlerin bir girisimcinin varligr ile ilgili kritik kararlar1 alabilme yetkisi nedeniyle
rekabet ortaya ¢ikmaktadir. Gelismekte olan iilkelerin sanayilesmeye bagladiklari ilk
yillarda o6zellikle otoriter egilimli yoneticilerin ve siyasetin iktidarda oldugunu
goriilmektedir. Yukarida ifade edilen aktorlerle iliskilerini iyi tutan ve gelistiren
isletme gruplar1 ya da onlarin sahipleri olan girisimciler firsat yaratabilir, ya da
olusan firsatlar1 kendi lehlerine gevirebilmektedirler (Ozgelik vd., 2007: 62). Bu
ifadeyi destekler nitelikte, Goksen ve Usdiken (2001), Tiirk is sisteminin devlete

bagimli is sitemi 6zelliklerini gosterdigini ifade etmektedir.

Devlet isletmelere ¢ok genis bir alan saglamaktadir. Lisans ve izinlerin verilmesi
konusunda yerli sanayiciyi gozetmekte ve yerli sanayiye verilen yeterli zaman ile
onlar1 koruma altina almaktadir. Devlet elindeki gii¢ sayesinde rekabetin kurallarini
belirler, yerel piyasalar1 yonetir ve rekabet yarigina hangi firmalarin katilabilecegine
karar verir (Carney, 2008: 604). Ozel sektoriin altindan kalkamayacagi yatirimlari
tistlenme isi de devlete birakilmistir. Devlet 6zellikle alt yap1 yatirimlarini iistlenmis

ve temel girdi konusunda 6zel sektoriin yaninda bir tavir takinmastir.

Devlet miidahalesinin olumlu yonleri kadar olumsuz yonleri de bulunmaktadir.
Devletin ekonomiye olan yogun miidahalesinin bir sonucu olarak, ilgili sektorde
veya ekonomide piyasa diizenli isleyememekte, etkin kaynak dagilimi
saglanamamakta ve toplumsal refah optimal diizeye ¢ikarilamamaktadir (Acar, 2005:
129). Boratav (2006) ve Kazgan (2006)  gore teknik bir devletin tesis edilmesi ile
birlikte, devlet asli islerini yapacak ve bu sayede secilmis firmalarin devlet
imkanlariyla beslenmesinin Oniine gecilmesi saglanabilecektir. Eger girisimci

yetersiz goriiliirse devlet yeni girisimcilerin piyasaya girislerine izin verebilir.

Ge¢ sanayilesen ekonomilerde igletme gruplarina bagli firmalarin sahip olduklar
yetenekler, onlarin endiistrilesmenin ilk asamalarinda koruma altindaki farkl
endiistriyel sektorlerde operasyon yapmalarina yetmemektedir. Devlet bu sathada
stirece dahil olmali ve arastirmalar icin vergi tesvikleri saglamali, bilim teknoloji
parklarmin kurulmasi, icatlarin desteklenmesi ve kurumsal altyapr tesislerinin

kurulmasi konularinda ugrasmasi gerekmektedir (Carney ve Gedajlovic, 2003).
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2.3.4. Es Dost/ Ahbap Cavus Kapitalizmi

Devlet kaynakli hipotez kadar olmasa da es dost kapitalizmin merkezinde de devlet
yer almaktadir. Bu hipotez kotii niyetli biirokratlar ve politikacilar tarafindan
suiistimal edilebilecek bir sitem olma o6zelligini tagimaktadir. Bu kisiler devlet
yetkilerini  kullanarak  kendilerini yakin olan girisimciler igin firsatlar
yaratabilmektedir. Devlet burada isletme gruplarma karsi giiclii bir aktér olarak
ortaya ¢ikmaktadir (Carney, 2008: 605).

Girigimciler, devletin kendilerini bolmesine, ayrimcilik yapmasina, kisitlayici
diizenlemeler uygulamasina, karsilastirma yapmasma ve yolsuzluklara g6z
yummasina karsi savunma amagh tepkiler gostermektedirler. Bu tepkilerin basinda
risklerin yarattig1 tehdidi azaltmak i¢in etkin {ist diizey gorevlilerden himaye aramak
gelmektedir. Bu iliskilerde girisimcinin yeri, biirokrat ya da politikactya bagli bir
durum olmaktadir. Biirokrat ya da politikaci iktidardan diistiigiinde gliven temali bu
tiir iligkilerde iligkinin dengesi hizla degismektedir. Bu tiir iliskiler karsilikli
menfaate dayanmaktadir (Morck ve Yeung, 2004). Cesitli gelisme endekslerine
bakildiginda her tiirlii yolsuzluk gibi kotii nitelikli uygulamalarda gelismemis ve
gelismekte olan iilkelerin on siralarda yer aldigi goriilmektedir. Girigimciler
varliklarim1 6zellikle devlet tarafindan saglanan kamu kaynaklarina dayandirdiklar
icin sahip olduklar1 varliklarin bir giin devlet tarafindan el konulabilecegi kaygisiyla
yagsamaktadirlar. Yeni ¢ikacak tesvik kanunu sayesinde girisimci batirilabilir ya da

bir anda zengin edilebilir.

Aile sahipligindeki isletme gruplart diistiniilecek olursa, girisimci liderlerin aile
icerisindeki otoritesi ve sayginligi sahiplik yapisinin dagilimin1 engellemektedir. Bu
durum da isletme grubunun tek bir biiylik firma gibi yonetildigini gdstermektedir
(Karaevli, 2008). Gelismekte olan iilkelerdeki sosyal kurumlara karsi olan zayif
giiven, isletme gruplarindaki iletisimi zayiflatici bir etki yaratmaktadir. Bu tiir
sistemlerin de ne yazik ki giinlimiiz kosullarina ayak uydurmalari hi¢ de kolay
olmayacaktir. Piyasa ekonomisi kurumlarinin yerlesmesi isletme gruplari i¢in iyi
sonuglar getirmemektedir. Bu nedenle de isletme gruplar1 sahip olduklar1 politik ve

ekonomik giiclerini diizenin devami i¢in kullanmaktadirlar (Fukuyama, 1995;

Carney, 2008).

45



2.4. isletme Gruplarindaki Sahiplik Yapisi

Isletme gruplarindaki sahiplik yapisim agiklamak igin {ic temel model
kullanilmaktadir. Bunlar; aile sahipligi, devlet sahipligi ve genel sahiplik olarak
isimlendirilmektedir. Her bir sahiplik yapilarinin farkli cesitlenme stratejileri ve

farkli performans sonuglari mevcut bulunmaktadir (Cuervo-Cazurra, 2006: 420).

2.4.1. Aile Sahipligindeki Isletme Gruplar:

Bu tip isletme grubunda; sahiplik, kontrol ve yonetim aile iiyeleri tarafindan yerine
getirilmektedir. Aktorler agirlikli  olarak aile Qyeleridir ve profesyoneller
calistirilmakla birlikte, onlarin tiim faaliyetleri aile iiyeleri tarafindan takip
edilmektedir. Buradaki yonetimin kontroli de aile Gyelerine aittir. Aile
sahipligindeki isletme gruplarinda her bir sirket halka agik sirketi kontrol altina
alarak olusan piramidal yapiy1 genisletmektedir (Morck Ve Yeung, 2003: 367).
Turkiye’ deki isletme gruplarinin sahiplik yapilari, yaygin olarak aile sahiplik
yapisina benzemektedir. Bu tarz bir yapida da aile vakfi, yonetimi paylagsmakta ve
grubun dagilmasini énlemektedir (Kog, 1973; Bugra, 1995; Yildirim ve Usdiken,
2005). Bu yapida ayrica kurucu aileler yalnizca stratejik olmayan kararlarin alimini
profesyonel yoneticilere birakmis ve yetenekli aile iiyelerinin yonetim becerilerini

gelistirme i¢in ¢aba sarf etmektedirler (Bugra, 1995: 249).

Aile sirketlerinde kurucunun yeni is alanlarim1 fark edebilmesi ve hizli karar
verebilmesi bu sirket tipinin basar1 sansini  oldukg¢a arttirmaktadir. Aile
holdinglerinde miilkiyetin ve yoOnetimin aymi ellerde olmasi grubun basarili

olmasindaki en biiylik etkenlerden birisidir (Saking, 2008).

2.4.2. Devlet Sahipligindeki Isletme Gruplar:

Devlet sahipligindeki isletme gruplarinda miilkiyet-sahiplik yapis1 {ilke
vatandaslarinin yetki verdikleri siyasetgiler tarafindan idare edilen firmalardadir. Bu
gruplar herhangi bir aile kontroliinde degillerdir. Vatandaslar tarafindan secilen

siyaset¢iler bir nevi halk adina dogrudan ve dolayli olarak bu firmalar1 yonetirler
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(Cuervo-Cazurra, 2006: 426). Bu tarz bir yapiya Italya ve Ispanya &rnek olarak
verilebilir. Bu tip isletme gruplarinda sahibin politik tercihleri yonetici, yoneticinin

politik tercihi ise isletmelerin yoniinii belirlemektedir.

Devlet sahipligindeki isletme gruplarinda 6zellikle ge¢ sanayilesen iilkelerde 6nemli
bir gorev iistlenmislerdir. Ulkenin tiim agir alt yap: yatirimlari ve biiyiik yatirimlar

gerektiren temel hammadde ve malzeme iiretimlerini gergeklestirmektedirler.

Siyasal iktidarlar devlet miilkiyetindeki isletme gruplarini iliskisiz ¢esitlendirme
konusunda desteklemektedirler. Hikimet bu sayede ekonomiye mudahale
edebilmekte ve isletme gruplarini istegi dogrultusunda yonlendirebilmektedir. Bu tip
gruplar daha ¢ok komiinizmle yonetilen {ilkelerde daha ¢ok goriilmekte ve bu yapi
sanayilesme ve gelismeye desteklemek igin merkezi hikimetler yerel yontemler ve
ordu tarafindan desteklenmektedir. Ilging bir bilgi olarak AB iiyesi iilkelerde bile bu
yapi faaliyetlerine devam etmektedir (Cuervo-Cazurra, 2006: 428).

Isletme gruplart igin devlete ait olmanin belki de en biiyiik faydasi ¢ok biiyiik
zararlar altina girmedik¢e calistiklar1 alanlari terk etmek zorunda olmamalaridir.
Genellikle bu tarz bir isletme grubu ya tekel konumda olur ya da tekel konumda

piyasay diizenleyici olarak faaliyet gosterir.

Devlet mali igletme gruplarinda hiikiimetler transfer harcamalari ile bu firmalarin
karlarin1 baska alanlara aktarabilirler. Bu 6zellikleri nedeniyle de performanslari

oldukga diismektedir (Cuervo-Cazurra, 2006: 433).

2.4.3. Halka Acik Isletme Gruplar

Halka acik isletme gruplarinda hicbir hissedar grup cogunluga sahip degildir.
Sahipligin bircok hissedar arasinda dagitildigi ve kontrol ve yOnetimin

profesyonellerin elinde oldugu bir yapiya sahiptir (Cuervo-Cazurra, 2006: 424).

Diger iki grupta yasanmasina karsin halka acik isletme gruplarinda vekalet problemi

yasanmamaktadir. Isletme sahiplerinin yoneticiler iizerindeki yetkileri sinirlidir.
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Yoneticilerin gorevi firmay1 riskli yatirnmlardan uzak tutmak ve isletme grubunu
cesitlendirmektir. Halka agik isletme gruplart 6zelikle bazi hikimetlerce bolgesel

gelismenin saglanmasi hususunda desteklenmektedir (Cuervo-Cazurra, 2006: 427).

Halka acik isletme gruplarinda girisimciler ve profesyonel yoneticiler mevcut
isletmede iligkisiz ¢esitlenmeyi bir biiyiime stratejisi olarak kullanmaktadirlar.
Buradaki yoneticilerin maaslari1 ve primleri isletme grubunun biiyiimesi ve karliligina

endekslidir (Saking, 2008).

Aile sahipligindeki isletme gruplar1 kadar olmasa da halka ag¢ik isletme gruplar iyi
bir performansa sahiptir. Buradaki isletme gruplar1 6zellikle ekonomik krizlerin
ardinda aktif olduklar1 endistrileri degistirirler (Chung, 2005).

Halka agik isletme gruplarinda yoneticiler kar getirmeyen alanlardan kolayca
cikabilmektedir. Kullanilan bir yontem olarak isletme gurubu sahip oldugu
sektorlerden birinden tamamen ¢ekilirken ve digerlerinin finansmani i¢in bu

satiglardan elde ettigi paralar1 kullanir (Hosskisson vd., 2005).

2.5. isletme Gruplariyla Strateji Arasindaki iliski

Isletme gruplar gelismekte olan iilkelerin en onemli ekonomik aktorleridir ve
izledikleri stratejiler iilke kalkinmasi i¢in hayati bir énem tasir. Isletme gruplar
hiikiimetlerin uyguladiklart politikalardan yiiksek oranda etkilenmektedirler.
Hoskisson v.d., (2000) ve Karaevli, (2008) c¢alismalarinda gelisen ekonomilerde
degisen ¢evre sartlarinda isletme gruplarin stratejilerinin ne olacagmin énemli bir
arastirma alan1 olacagin ileri siirmiislerdir. Ornek vermek gerekirse; son dénemlerde
Tiirkiye’deki ve Hindistan’daki isletme gruplari yeni stratejiler izlemeye
yonlenmislerdir. Tiirkiye’de 2000’1i yillarda pes pese yasanan krizlerin bu iilkenin

stratejilerindeki degisim i¢in bir etken oldugu ifade edilebilir (Kedia vd., 2006).

Liberal politikalarin firmalar i¢in biiyiik bir belirsizlik iiretmesi sonucunda yeni
kurumlar dogmakta ve bu kurumlarin yarattig1 bosluklar isletme gruplari igin yeni is

alanlarina doniismektedir (Peng vd., 2005). Bu siirecte isletme gruplarinin enerji,
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telekomiinikasyon ve bankacilik gibi konularda gesitlendirmeyi arttirarak igletme

grubuna yarar sagladiklar1 gorilmektedir (Ramamurti, 2000).

2.5.1. isletme Gruplarimin izledikleri Cesitlendirme Stratejileri

Cesitlendirmeyi tanimlayacak olursak; bir orgiitiin yeni is gelistirme yoluyla veya
farkl1 alanlarda yatirnmi olan bagka oOrgiitleri satin alma yoluyla yeni {iriin ve
hizmetleri iireterek faaliyetlerini farklilastirmasidir (Ramanujam ve Varadarajan,
(1989)’dan akt. Karaevli, (2008). Cesitlenme stratejisi tist yonetim tarafindan yeni is
alanlarina girmek ve oradaki firsatlardan getiri elde etmek amaciyla yapilmaktadir

(Ulgen ve Mirze, 2007: 224).

Isletme gruplarmin cesitlenme stratejilerinin ydniinii belirleyen {i¢ tiir etmen
bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, halen devam eden piyasa aksakliklarina care
bulma kaygilaridir. ikincisi, deregiilasyon ve oOzellestirme gibi piyasaya yonelik
reformlarin isletmelere sagladigi imkanlardir. Son olarak da devlet politikalarinin
getirdigi sistematik sanayi hedeflemesi ve bu sektorlere giris icin saglanan

tesviklerdir (Colpan ve Hikino, 2008: 48).

Cesitlendirmedeki amag, 0lgek ekonomisinin karini toplamak ve islem maliyetlerini
minimize etmektir. Unlii isadami1 Vehbi Kog anilarinda gesitlendirmenin mantigini
basit olarak agiklamaktadir. “Tiirkiye, diinyanin gelismis memleketlerine kiyasla
kiictiktiir. Bizde, biiyiik iilkelerde oldugu gibi, bir tek alanda is yaparak biiylimek ¢ok
giictii. Ekonomik ve politik durumumuz siirekli olarak inis ¢ikislar gésteriyordu. Bu
bakimdan, bir is zarar ederse, bir bagka is kar eder, boylece dengeyi saglariz
diisiincesiyle davrandim. Bunda isabet ettigime inantyorum” (Kog, 1973: 99).
Isletme gruplarinin cesitlenme stratejilerini uygulayabilmeleri icin, bazi girdiler,

stirec bilgisi ve devletle ilgili bilgilere ihtiya¢ duyarlar (Guillen, 2000: 364).

Isletme gruplan icin cesitlendirme, eger bir firmanin kendi faaliyette bulundugu
endiistri diginda kazangli bir firsat goriiyorsa tercih edilmektedir. Olusabilecek
riskleri azaltma adina ¢esitlendirmeye gitmek, hissedarlara yararli olabilmektedir

(Khanna ve Yafeh, 2007: 336). Teorik calismalar isletme gruplarinda goriilen
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cesitlendirmenin bu gruplar i¢in faydali oldugunu ifade etmektedir. Cesitlendirme ile
grup icinde aktif bir i¢ sermaye pazari yaratilabilir (Khanna, ve Palepu, 2000: 64).
Gelismekte olan ekonomilerde dis ticaret ve yatirim politikalar1 ¢esitlendirmeyi
etkilemektedir. Cesitlendirilmis isletme gruplarimin olusumlarinda bolgesel
farkliliklar etkili olabilmektedir (Carney, 2008). Khanna ve Yafeh, (2005: 302) ‘e
gore isletme gruplarinin ¢esitlenmesinin nedenlerinde de birisi riskin farkli sektorlere

yayilmasinin amaglanmasidir.
Firmalar ekonomik nedenlerden dolay1 c¢esitlendirmeye yonelmektedirler. Ciinkii
firmanin ¢esitlendirme yapmasi kendisi ve grubu i¢in piyasa degerinde bir artis veya

bir azalis yaratabilir.

Tablo 2.1. Rumelt’in ¢esitlenme siiflandirmasi

Uzmanlasma
rasyosu
Tek isletme e Dy
92695-100 Temelde belirli bir is alanina bagl olan firmalar Baskin Dikey
Baskin isletme Baskin Dikey
Belirli derecede c¢esitlenen, ancak, Hala
gelirlerinin ¢ogunu belirli bir is alamindan Baskin Kisith
%670-94 saglayan firmalar .
Baskin Zincirleme
Baskin iliskisiz
iliskili isletme Tliskili Kasith
Cesitlenen ve c¢esitlenmenin %70’den fazlasin iliskili Zincirleme
eskiyle yeni faaliyetleri Iliskilendirerek
%670°den az gerceklestirmis olan firmalar

Coklu isletme

Iliskisiz isletme iliskisiz Portfoy

Cesitlenen ve ¢esitlenmenin %70’den daha
azinin firmanin orijinal becerileri ve
giigluliikleriyle iliskili oldugu firmalar

Kaynak: (Montgomery, 1982: 301) icinde Rumelt (1978)

Tabloda goriildiigii gibi Rumelt (1978) ¢esitlendirmeyi iligkili ve iliskisiz olarak
siiflandirmaktadir. Smiflandirma faaliyet, temel yetenek ve kaynak tabanli olup,
eger yeni faaliyet alanlar1 dogrudan bir iliski gdsteriyor ise “iliskili ¢esitlendirme”,

eger bu alanlar dogrudan bir iliski gostermiyor ise “iliskisiz c¢esitlendirme” olarak
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ifade edilmektedir (Rumelt, 1982). Cesitlendirme firmaya, yeni bir is alanina
girdiginde riskini bircok sektore yayma olanagi vermektedir. Bu sayede de gruptaki
firmalar arasinda esnek gegisler yapilabilmektedir (Bugra, 1995). Hoskisson (2004)’a
gore cesitlendirme bir anlamda isletme grubunun g¢evresel degisimlere verdigi bir
cevaptan ileri gelmektedir. Rumelt (1974,1978) isletmelerin ¢esitlenmesini 6lgmek
icin bir siniflandirma gelistirmistir. Bu siniflandirma ile uzmanlagma rasyosunun en
yiiksek oldugu tek isletmeden, giderek diistiigli iliskisiz c¢esitlenmeye kadar
isletmeleri siniflandirmaktadir. Rumelt ¢esitlenme derecesini gdstermek igin
belirledigi uzmanlagsma rasyosu ile ayr1 bir is alaninda firmanin toplam satiglarinin

oranini alir (Montgomery, 1982).

2.5.1.1. iliskili Cesitlendirme

Isletme grubunun faaliyette bulundugu is alanlar1 icinde veya benzer konularda yeni
islere girisilmesi iliskili ¢esitlendirmeyi gostermektedir (Ulgen ve Mirze, 2007: 224).
Isletme cekirdek bir sektor etrafinda biiyiimekte ve bu sektorde edindigi bilgi,
sermaye, insan kaynagini gibi yeteneklerden faydalanma yoluna gitmektedir
(Rumelt, 1982: 364). Firma ileriye ve geriye dogru dikey ve yatay biiylimeler
yapabilmektedir. Bu biiyiime tercihleri ¢ekirdek isle ilgili oldugu siirece firmanin

gergeklestirdigi biiylime iliski biiylime olarak adlandirilmaktadir.

Ulgen ve Mirze (2007: 226)’ ye gore isletmeler kuvvetli bir dagitim drgiitiine sahip
ise, aymt dagitim agi ile yeni iriinlerin dagittimini higbir ek gider yapmadan
gergeklestirebilir veya iiretim kapasitesinin elverdigi olgiide ayni tesislerde yeni
iiriinler {iretebilmektedir. Isletmeler Pazar giiciinii arttirmak icin yeni fiiriinlerle
pazara girmekte ve bu sayede daha farkli ve genis pazarlara iirlin sunarak Pazar
giiciinii artirmaktadir. Ornegin Migros diger indirim marketlerine karsi Sok markasi
ile pazara girmekte ve bu sayede Pazar giiciinii arttirmay1 planlamaktadir. Sahip
olunan kuvvetli bir marka, iliskili ¢esitlendirme stratejisi ile yeni bir benzer {iriin
veya iste kullanilabilmektedir. Altinyildiz kumas markas1 yakaladig: yiiksek marka
degerini hazir giyim iiretimine Altinyildiz markasi1 ile girerek iligki cesitlendirme

yapmustir. Iliskili ¢esitlendirme yolu ile isletmenin deneyiminin bulundugu is
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alanlarinda yapilan ek islerle kimi maliyetlerde tasarruf saglanabilmekte ve getiriler

arttirtlabilmektedir.

Tek bir is alaninda yatirim yaparak faaliyette bulunmak riski bir istir. Bu riski
azaltmakta, ek drilinlerle {iiriin c¢esitlenmesini arttirmak bir yontem olabilir.
Japonya’daki girisimcilerin destekleyici temel endiistrilerden yoksun olmalar1 sonucu
isletme gruplar ortaya ¢ikmistir. Bu yoksunluk da isletmeleri iligkili alanlarda
faaliyette bulunmaya zorlamistir. Bu iilkede herhangi bir sebeple krize giren grup
firmasi grubun bagli oldugu bankanin devreye girmesi ile kurtarilmaktadir (Khanna
ve Palepu, 2000).

Mliskili cesitlendirme her zaman isletmelerin kendi tercihleri sonucu olusmak zorunda
degildir. Ornegin 1998 krizinden sonra Giiney Kore devleti isletme gruplarimi
disipline edici ve gesitlendirmeyi azaltici dnlemler almalar1 konusunda zorlamigtir

(Kozlu, 2003: 118).

2.5.1.2. lliskisiz Cesitlendirme

Guillen (2000)’e gore gelismekte olan iilkelerde goriilen isletme gruplarinin tipik
ozelligi iliskisiz olarak cesitlenmeleridir. Iliskisiz cesitlendirme isletme gruplarinin
daha oOnce faaliyet gostermedikleri alanlarda yatirim yapmalar1 olarak
tanimlanmaktadir (Schneider, 2009). Yeni girilecek sektorlerdeki yiiksek kar oranlart
ve getirilerin yan1 sira isletmenin bulundugu alanda saglayabilecegi gelismenin
sonuna gelinmesi, yoOneticileri ve sahipleri yeni is alanlarina yatirim yapmalari
konusunda itici bir gii¢ olusturmaktadir (Ulgen ve Mirze, 2007: 227). Iliskisiz
cesitlenme iiretim siireglerini, teknolojik bilgiyi ve pazarlama yeteneklerini kapsayan
yapisal bir 6zelligi icinde barindirmaktadir. Birbiriyle iliskisiz iiriin pazarlarina
girerek bir gesitlendirme modeli olusturan isletme gruplari Turkiye’ deki blyilk
sirketler kesiminin merkezi unsuru olmaya devam etmektedir (Colpan ve Hikio,

2008: 33).

Finansal varliklarin var olan islerde kullanilabilecek miktarlar1 agsmalar1 sonucunda

isletmeler ellerindeki kaynaklart degerlendirmek istemekte ve bu amacla hic
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bilmedikleri iliskisiz alanlara yatirrm yapabilmektedir (Ulgen ve Mirze, 2007: 227).
Isletme sahip oldugu varlik ve yetenekleri yeni ve farki is alanlarinda kullanmak
isteyebilir. Isletmeler olanaklarini farkli alanlarda kullanarak kendilerine ek getiriler
saglayabilir. Bazi is alanlarinda yapilacak yatirimlar icin hiikiimet cazip tesvikler
verebilmektedir. Isletmeler de bu son derecede cazip olan tesviklerden yararlanmak
icin kendileri i¢in ¢ok farkli ve degisik is kollarinda iliskisiz ¢esitlendirme stratejisi
uygulayabilmektedir. Ust diizey yoneticiler tamamen kisisel beklentiler nedeniyle de
farkli ve degisik is alanlarinda iliskisiz ¢esitlendirme stratejilerini uygulamaktadir.

Bugra’ya (1995) gore, iliskisiz ¢esitlendirme faaliyetleri, kaynaklarin ve piyasalarin
sinirli oldugu bir ortamda ve firmalarin biiylime siire¢lerinin ilk safhalarinda
gergeklesmeye baglamistir. Gelismekte olan ekonomilerde dis ticaret ve yatirim
politikalar1 iligkisiz ¢esitlendirmeyi etkilemektedir (Guillen, 2000: 362). Khanna ve
Palepu (1997) ‘ya gore isletme gruplan iliskisiz ¢esitlendirmeyi agiklarken, en teme

gerekce olarak Pazar kusurlarini gostermektedir.

Gelismekte olan iilkelerdeki alt yapi yetersizlikleri, aracilarin yoklugu ve isgiicli
piyasasi sorunlart iliskisiz ¢esitlendirmeyi artiran nedenler arasinda gosterilmektedir
(Chung,2005). Isletme gruplarmin cesitlenmesinde etkili olan makro faktdrler
iligkisiz g¢esitlenmeyi arttirmaktadir. Kim (2004) Giiney Kore’deki vergi tesvikleri
sonucunda Chaebollerin ilgili olmayan genis bir ¢esitlenmeye sahip olduklarini ifade
etmektedir. Girisimciler bu iilkede kendilerini emniyetsiz hissetleri ic¢in belirli
sektorlerde uzmanlasma yerine iliskisiz alanlarda c¢esitlenmeye yoOnelmislerdir

(Chung, 2005).

Khanna'nin ve Palepu (2000), Silili ve Hintli isletme gruplari konusunda yaptiklari
calismalarda bir isletme grubunda iliskisiz ¢esitlenmenin ilk agsamalarinda negatif
olan net faydanin ¢esitlenmenin arttig1 asamalarda pozitife donerek firma degerinde
bir artisin gegeklestigini bulmuslardir. Isletme gruplari, gruplarda riski azaltmak ve

yeni firsatlardan yararlanmak i¢in ¢esitli sektorlere yonelmeye calismaktadirlar.
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2.6. Aile Sahipligindeki isletme Gruplarinda Cesitlenme

Aile sahipligindeki isletme gruplarinda miilkiyetin ve sahipligin ayni ellerde olmasi
grubun performansin1  arttirmaktadir  (Cuervo-Cazurra, 2006: 432). Aile
sahipligindeki isletme gruplarinda c¢esitlenme karar1 kisisel aglar1 biiylitme amagh
alintyor olabilir. Bu tip isletme gruplarinda sahipligin ve kontroliin ayni kisilerde
olmast stratejik hedeflerin belirlenmesinde ve uygulanmasinda kolayliklar

saglamaktadir.

2.6.1. Aile Sahipligindeki isletme Gruplarinda liskisiz Cesitlenme

Aile sahipligindeki isletme gruplarinin daha yiiksek bir ¢esitlendirmeye sahip
olmalar1 diger tip isletme gruplarindaki sahiplik yapisindan kaynaklanmaktadir.
Bireysel yatirimcilarin kisitlamadigi bir yapida aile sahipligindeki yap1 daha biiyilik
riskleri alma konusunda daha cesur davranabilmektedir (Morck vd., 2003: 369). Aile
sahipligindeki gruplarda aile liyeleri piramidal yapilarla kontrolii elinde tuttugu igin
kiiciik yatinmcilarin  fazla bir sansi yoktur. Kontrolii elinde tutan grup
cesitlendirmeyi kendi istekleri dogrultusunda yapabilmektedir. Bu tip bir igletme
grubunda da bu is aile liyelerinin elindedir.

Aile sahipligindeki isletme gruplar1 yeni pazar firsatlarini goren aile tyelerinin
girisimcilik  6zellikleri  sayesinde yeni  sektorlere  girerek  ¢esitlenmeyi
arttirabilmektedir. Ozellikle kurucu liderin kurdugu iliski aglar1 ve hiikiimet ve
biirokrasi ile yakinliklari, onlarin  Ozellestirmelerden faydalanmasma ve
desteklenecek sektorler hakkinda igeriden bilgi temin ederek yeni yatirimlara
girismelerinde etkili olmaktadir. Bu durum isletme grubunun iliskisiz ¢esitlenmeye

yonelmesine neden olabilmektedir (Ghemawat ve Khanna, 1998).
2.6.2. Aile Sahipligindeki isletme Gruplarinda iliskili Cesitlenme

Aile sahipligindeki isletme gruplarinda aile iiyelerinin yasadig1 ekonomik kayiplar ve
yanlis yatirimlar isletme grubu i¢in bir is kolundan ¢ikmasi hususunda yeterli bir

neden olabilir ( Morck vd. 2004).
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Aile isletmelerinde bir alandan c¢ikmak bazi psikolojik nedenlerden otiirii kolay
olmayabilir. Ailenin yeni bir is alanin1 temel almasi ve ona odaklanmasi isletme
gruplarindaki ¢esitlendirmeyi azaltic1 bir etki yaratmaktadir. Ayrica cocuklar

arasindaki anlasmazliklarda iligkisiz ¢esitlendirmeyi azaltict bir etki yaratabilir

(Ghemawat ve Khanna, 1998).

Tablo 2.2. Farkli sahiplik yapilarindaki isletme gruplarinda

cesitlendirme

Faktorler

Giris karari

Destek
kaynaklari

Faktorler

Cikis karari

Yaygin sahiplik
i¢ Girisimcilik,
Yiksek buyime

(mevcut isler

yavaslama)

Kar firsatlari,

Digerlerine gore
cabuk

Dahili yetenekler,
Nakit yedekler,

is (ticari) zeka

Zarar,

Diustik buytime,

Cok basit,

Kaynak: Cuervo Cazurra, 2006: 430

Devlet sahipligi

Pazar kusurlariyla
birlikte bunlarin sosyal
etkileri, igsizlikten
kacinma (Ozel firma

batarsa),

Kamu yarart

Yavas karar alma

(Ozel bir firma

batmadig siirece)

Kanun ¢ikarma giicii,

nakit yedekler

Asir biiyiik zararlar,
hiikiimet degisiklikleri,

Ozellestirme

Zor(vatandas ve
sendikal baskilar,
diisiik biitge imkanlari)

Aile sahipligi
Girisimcilik,
aile dinamikleri

(¢ocuklar, kardesler,
evlilikler),

Ailenin ilgi alanlari,
kar firsatlari,

Ozellestirme,

Cabuk karar

Dahili yetenekler,
Finansal sinirlamalar,
Kontrolden kaginmak
icin piramidal yap1
tercihi)

Zarar, veraset

Kolay (temel is

konular1 disinda)

Aile sahipligindeki isletme gruplarinda sahipler ayn1 zamanda yoneticiler olduklari
icin karar mekanizmalar: siiratle islemekte ve yeni faaliyet alanlarina girme
konusunda diger sahiplik yapilarina gore daha rahat karar verme imkanmi elde
etmektedirler. Aile dinamikleri de isletme gruplarini iligkisiz ¢esitlendirmeye itebilir

(Anderson & Reeb, 2003).
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BOLUM 3
3. YONTEM

3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu c¢alismanin amaci Tiirkiye’de holding olarak bilinen isletme gruplarinin 2001 yili
oncesinde ve sonrasinda cesitlenme stratejilerinde bir degisiklik olup olmadigin
aragtirmaktir. Ayrica isletme gruplari 2001 Krizi’nden 6nce banka sahibi olup kriz
sonrasinda da ayni bankalara sahip olmaya devam edenler ve digerleri olarak iki
gruba ayrilmistir. Buradaki amag ise, banka sahibi olmanin isletme gruplarinin

cesitlenmelerinde ne derece etkili oldugunu arastirmaktir.

Yazinda Ozkara vd (2008), 2001 ekonomik krizi gibi iilkenin biitiiniin etkileyen bir
olayin isletme gruplan iizerinde ne gibi bir etkiye sahip oldugunun arastirilmasi
gerektigine isaret etmistir. Karaevli (2008) ise c¢alismasinda krizin isletme
gruplarinin ¢esitlenme stratejileri lizerinde bir etkiye neden oldugunu ileri siirmiistiir.
Calismada boyle bir etkinin var olup olmadigi ve var ise isletme gruplarini nasil
etkiledigi arastirilmig ve bulgularla ileri siiriilen hipotezler desteklenmeye
calisilmistir. Bu amag dogrultusunda arastirma hipotezleri yontem bashigi altinda yer

almaktadir.

Kriz gibi iktisadi ve sosyo-kiiltiirel bir olayin isletme gruplarinin ¢esitlenmelerindeki
etkileri ilizerine su ana kadar herhangi bir ¢calismanin yapilmamis olmas1 arastirmay1
onemli kilmaktadir. Bu baglamda isletme gruplar1 hakkindaki yazina miitevazi bir

katki saglanmasi hedeflenmistir.

3.2. Arastirmanin Yontemi

Aragtirma amaci agisindan agiklayici bir arastirmadir. Arastirmada yontem bilimi

acisindan nicel bir yaklagim benimsenmistir.
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3.2.1. Arastirmanin Modeli

Arastirma “2001 Ekonomik Krizi ile Isletme Gruplarmin cesitlenme stratejileri
arasinda nasil bir iliski vardir?” sorusu etrafinda modellenmistir. Arastirmadaki

bagimsiz degiskenler ve bagimli degiskenler ile hipotezler, asagida sunulmustur.

3.2.1.1. Bagimh ve Bagimsiz Degiskenler

Aragtirmada 2001 ekonomik krizi bagimsiz degisken, isletme gruplarinin ¢esitlenme

stratejileri ise bagimli degisken olarak belirlenmistir.

3.2.1.2. Arastirmamin Hipotezleri

Hi: 2001 Ekonomik Krizinin isletme gruplarmin iliskisiz cesitlenme stratejisi

Uzerinde bir etkisi vardir.

H,: 2001 Ekonomik Krizi esnasinda banka sahibi olan isletme gruplari ile isletme

gruplarinin iliskisiz ¢esitlenme stratejisi arasinda anlamli bir iligki vardir.

3.2.2. Arastirmamin Kapsam

Arastirmanin kapsami baglaminda analiz diizeyi, evren ve 6rneklem belirlenmesi ile

verilerin derlenmesi siirecleri agiklanmustir.

3.2.2.1. Analiz Diizeyi, Evren ve Orneklem

Calismanin analiz diizeyi sosyo-kultlirel sistemler olarak kabul edilen orgdtlerdir.
Aragtirmanin evrenini Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletme gruplari olusturmaktadir.
Isletme gruplarmin faaliyet raporlarinn incelendigi arastirmada verilere ulagim
imkan1 goz oniinde tutularak arastirmanm Orneklemini IMKB’de Xhold (IMKB
Holding ve Yatinim)  bashg adi altinda islem goren 25 isletme grubu
olusturmaktadir. Cesitli nedenlerden dolay1 8 isletme grubu arastirmadan ¢ikartilmig

ve arastirma 17 isletme grubu lizerinden gerceklestirilmistir.
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3.2.2.2. Veri Toplama Yontem ve Araci

Aragtirmanin verileri IMKB’ den elde edilmistir. IMKB’ de Xhold (IMKB Holding
ve Yatirim) basligi altinda islem goren 25 igletme grubu arastirmaya dahil edilmis ve
her bir isletme grubunun 1998-2009 yillar1 arasindaki faaliyet raporlarina
ulagilmigtir. Faaliyet raporlart incelenerek arastirmanin analizine, isletme grubunun
tizerinde dogrudan veya dolayli olarak %50’den fazla oy hakkina ve buna bagh
olarak da kontrol hakkina sahip olan bagh ortakliklar dahil edilmistir. Arastirmanin
orneklemini olusturan 25 igletme grubundan 3 tanesi 2001 krizinden sonra kuruldugu
icin 6rneklemden ¢ikarilmistir. Geriye kalan 22 isletme grubundan 5 tanesi IMKB’ye
2001 yilindan sonra acildigi i¢in isletme gruplarmin 2001 yili Oncesi faaliyet
raporlarina ulasilamamis, mail ve telefon yoluyla irtibata gecildigi halde sonug
almamamustir. Baslangi¢ yilim 1998 secilme sebebi IMKB’de islem géren isletme
gruplarinin faaliyet raporlarinin bu yil itibariyle yaymlanmaya baslamis olmasidir.
Zaten c¢aligmamizin doniim noktasini olusturan 2001 ekonomik krizinden de yil
olarak geride bulunmakta ve dogal olarak da bize krizden Once ve sonra isletme
gruplarinin faaliyet gosterdikleri alanlar1 ve isletme gruplarinin bu alanlarda sahip
olduklar1 firma sayilarmi gostermektedir. Aragtirmada isletme gruplarinin faaliyet
gosterdikleri sektdrler ayr1 ayri kodlanmistir. Kodlama daha énce de Ozkara vd. ‘nin
(2008) ve Colpan ve Hikino’nun (2008) da calismalarinda kullandiklar1 kodlama
sistemine benzer seklinde Birlesmis Milletlerin “TUm Ekonomik Faaliyetlerin
Uluslararas1 Standart Sanayi Siniflamasi - ISIC Rev 4.1” adli siniflamasindaki tek
haneli diizey kullanilmistir. Arastirmanin kodlama kism1 bir de hakeme gonderilmis
ve hakemle yiizde 90 diizeylerinde bir uyusma goézlenmistir. Elde edilen % 90’lik
uzlagma orani giivenirlik i¢in genel kabul géren %70’in istiindedir (Yildirim ve
Simsek, 2005: 233). Daha sonra 1998- 2009 yillar1 arasinda faaliyet raporlarina
ulagilan 17 isletme grubunun faaliyet gosterdikleri sektorler ve her bir sektordeki
isletme sayilar1 hesaplanmigtir. Arastirmada kullanilan igletme gruplarini faaliyet
alanlarina gore kodladiktan sonra, isletme gruplar1 2001 Krizi’nden 6nce banka
sahibi olup kriz sonrasinda da ayni bankalara sahip olmaya devam edenler ve
digerleri olarak iki gruba ayrilmigtir. SPSS 17.0 programindaki Mann-Whitney U
testi yardimiyla olusturulan iki grup c¢esitlenme dereceleri agisindan

karsilastirilmistir. Calismada boyle bir ayrimin yapilmasindaki en temel etmen, 2001
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krizinin bir anlamda da bankalar krizi olmasidir. Isletme gruplarinda krizden sonra
bile devam eden iliskisiz ¢esitlenmenin bir nedeni de onlarin giiglii bankalara sahip
olmalari1 olabilir. Calismanin sonuglarina gore banka sahibi olan isletmelerde goriilen
iliskisiz cesitlenmenin banka sahibi olmayanlara oranla daha yiiksek olmasi 6ne

strdlen iddiayr destekler niteliktedir.

3.2.2.3. Arastirmanin Kisitlari

1. Arastirmada IMKB’de Xhold (IMKB Holding ve Yatirim) bashig1 altinda islem
goren isletme gruplart kullanilmistir. Tiirkiye’deki isletme gruplarinin sayisi
diistintildiiginde arastirma sonuglarinin biitiin igletme gruplarinin genellenmesi

mimkun olmayabilir.

2. Arastirmada kullanilan isletme gruplarinin faaliyet raporlarinda bagh ortakliklara
ve istiraklerine ulagsmak miimkiin olmaktadir. Arastirmada isletme gruplarinin
faaliyet gosterdikleri sektorler kodlanirken sadece bagli ortakliklar1 dikkate

alinmustir.

3.3. Arastirmanin Bulgular:

Arastirmanin  rneklemini olusturan ve IMKB’ de Xhold (IMKB Holding ve

Yatirim) baslig1 altinda islem gbren isletme gruplar1 Tablo 3.1° de yer almaktadir.

Caligmaya dahil edilen igletme gruplarinin kurulus yillari, tiirleri ve is alanlar1 da
Tablo 3.1’ de yer gosterilmektedir. Yontem kisminda da ifade edildigi gibi aragtirma
orneklemini olusturan 25 isletme grubundan 3 tanesinin 2001 yilindan sonra
kurulmas1 ve 5 tanesinin de IMKB’ ye 2001 yilindan sonra agilmasi nedeniyle

calismadan ¢ikartilmis ve drneklemi 17 isletme grubu olusturmustur.

Arastirma 6rneklemini olusturan 25 isletme grubundan Gdzde Finansal Hizmet, ihlas
Yaymn Holding ve Is Girisim Holding 2001 yilindan sonra kuruldugu i¢in arastirma
ornekleminden ¢ikartilmistir. Bilindigi gibi c¢alisma 2001 ekonomik krizinin

isletmelerin ¢esitlenme stratejilerindeki etkilerini aragtirmaktadir.
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Akfen Holding, Tav Havalimanlari, Tekfen Holding, Egeli & Co Yatirim ve Ittifak
Holding IMKB’ye 2001 yilindan sonra acildigi i¢in bu yilin &ncesindeki faaliyet
raporlarina IMKB’de ulasilamamistir. Mail ve telefon yoluyla bu isletme gruplariyla
irtibata gecirilmis fakat olumlu bir sonu¢ alimamamistir. Bunun iizerine isletme

gruplart arastirma 6rnekleminden ¢ikartilmistir.

Tablo 3.1: Arastirmanin é6rneklemini olusturan isletm

e gruplari
Kurulus Holdingles Imkb'ye
Isletme Grubunun Adi Yih me Cesitlenme | A¢cilma

AKFEN HOLDING 1976 1999 Mliskisiz 2010
ALARKO HOLDING 1954 1973 Miskisiz 1997

1998
BORUSAN YAT.PAZ. 1944 1972 Mliskisiz Oncesinde

1998
DOGAN HOLDING 1960 1997 Mliskisiz Oncesinde

1998
DOGAN YAYIN HOLDING 1997 Mliskili Oncesinde

1998
ECZACIBASI YATIRIM 1973 Miskisiz Oncesinde
EGELi&CO YATIRIM
HOLD. 2002 2010 Mliskili 2010

1998
GLOBAL YAT.HOLDING 1990 2004 Miskisiz Oncesinde
GOZDE FINANSAL
HiZMET Mliskili 2010
GSD HOLDING 1986 1996 Miskili 1999
ISIKLAR YAT.HOLDING 1977 Mliskisiz 1994

1998
[HLAS HOLDING 1970 1993 Miskisiz Oncesinde
IHLAS YAYIN HOLDING 2003 Mliskili 2010
IS GIRISIM 2000 Tiskisiz 2004
ITTIFAK HOLDING 1988 1993 Mliskisiz 2009

1998
KOC HOLDING 1926 1963 Miskisiz Oncesinde
METRO HOLDING 1977 2010 Mliskisiz 1988
NET HOLDING 1974 1981 Miskisiz 1981
RHEA GIRISIM 1996 Mliskili 2000

1998
SABANCI HOLDING 1932 1967 Miskisiz Oncesinde
SISE CAM 1934 1973 Mliskisiz 2000
TAV HAVALIMANLARI 1997 Miskili 2007
TEKFEN HOLDING 1956 1975 Mliskisiz 2007

1998
TRANSTURK HOLDING 1940 1970 Miskisiz Oncesinde
YAZICILAR HOLDING 1976 Mliskisiz 2000
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Arastirma Orneklemini olusturan igletme gruplarina iligkin bilgiler Tablo 3.1°de
gosterilmektedir. Isletme gruplarna iliskin olarak kurulus yillarina, holdinglesme
yillarina, cesitlenmelerinin hangi ydnde olduguna ve IMKB’ye acilma yillarina,
isletme gruplarinin internet sitelerinden ulasilmistir. Bazi isletme gruplarinin
IMKB’ye agilma yillarma ulasilamamis, arastirmanin veri setinde 1998 yilindan

itibaren faaliyet raporlar1 mevcut olanlar i¢in “1998 6ncesinde” ifadesi kullanilmistir.

3.3.1. Hy Hipotezinin Test Edilmesi

Arastirmanin H; hipotezini test etmek icin 0rneklem igine alinan igletme gruplarinin
1998-2009 yillar1 arasindaki faaliyet raporlar1 ayrintili olarak incelenmistir. 1998-
2004 yillar1 arasinda isletme gruplarinin ¢esitlenmelerinde anlamli farklar oldugu

gozlenmistir. Bu nedenle incelenen yil araligir 1998-2004 yillar1 olarak belirlenmistir.

Arastirmada faaliyet raporuna ulasilan 17 isletme grubunun 1998-2004 yillar
arasinda faaliyet gosterdikleri alanlarin sayilari Tablo 3.2 de gdsterilmistir. 2001
Krizi’ni medyan olarak alip degisimler incelendiginde, 17 isletme grubundan 6
tanesinin faaliyet gosterdikleri alan sayilarinin degistigi gozlemlenmektedir. Geriye
kalan 11 isletme grubunda ise krizin faaliyet alanlarindaki sayiya bir etkisi olmadigi
anlasilmaktadir. 1998-2004 yillar1 arasindaki degisime bakacak olursak, 11 isletme
grubunun 2004 yilinda 1998 yilina kiyasla faaliyet gosterdikleri alan sayilarim
arttirdiklar1 anlasilmaktadir. Tabloda parantez icerinde gosterilen sayilar igletme
gruplarinin  1998-2004 yillar1 arasinda faaliyet gosterdikleri alanlardaki isletme
sayilarin1 gostermektedir. 2000-2002 yillar1 arasindaki degisime bakildiginda 6
isletme grubunun sahip olduklari isletme sayilarini arttirdign gézlenmektedir. 1998-
2004 yillarn arasinda ise 13 igletme grubunun isletme sayilarimi arttirdigi
g0zlenebilmektedir. Sanayi odasi tarafindan ¢ikartilan Tiirkiye’nin En Biiyiik 500
Isletmesinin yer aldig1 kitapgiga bakilacak olunursa, ilk 500 isletme i¢inde gdsterilen
firmalarin 6nemli bir kisminin 6rneklem icinde gosterilen isletme gruplarinin

bunyelerinde faaliyet gosterdikleri gortilmektedir.
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Tablo 3.2: 1998-2004 yillar1 arasindaki faaliyet alanlarimin sayisi

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Alarko holding 33 333 33 33 33 33 412
Borusan Yatirim

Pazarlama (1) 10 11 0 0 0 0
Dogan holding 58) 6(9) 509 7(11) 8(74) 8(70) 8(60)
Dogan yayin holding 15) 1(6) 1(11) 1(12) 2(15) 3(46) 3(50)
Eczacibasi yat.ort. 12) 2(2) 2(3) 2(3) 1(1) 11)  1(2)
Global yatirim holding 2(12) 2(13) 2(13) 2(13) 2(15) 2(12) 2(10)
Gsd holding A7) 46) 4(6) 406) 4(7) 5(12) 5(12)
Thlas holding 7(15) 7@7) 7v@7) 7@A7) 7(17) 6(14) 8(19)
Isiklar holding 120 12 12 12 12 13 20
Kog holding 4(12) 4(11) 5(14) 5(16) 5(15) 9(61) 9(59)
Metro holding 0 1) 11 11 11 Wy 1
Net holding 4(12) 4(12) 4(11) 4(10) 4(10) 4(11) 4(20)
Rhea girigim 11) 12 12 12 12 12 12
Sabanci holding 4(12) 5(13) 6(15) 6(16) 6(17) 7(20) 6(20)
Sise cam 26) 3(7) 3(8) 3(8) 3(7) 425 3(31)
Transtlrk holding 7(10) 7(12) 7(12) 7(11) 6(10) 6(10) 5(7)
Yazicilar holding 2(3)  2(3) 2(3) 2(3) 5(10) 6(11) 6(12)

Aragtirmada Oncelikle 17 isletme grubunun 1998-2004 yillar1 arasindaki faaliyet
alanlar1 incelenmistir. Faaliyet raporlarindan elde edilen bagl ortakliklar, ISIC (TUm
Ekonomik Faaliyetlerin Uluslararasi Standart Sanayi Siniflamasi) Rev 4.1 siniflamasi
yardimiyla faaliyet alanlarina ayrilmis ve siniflandirma yapilmistir. Yillar itibariyle

ortalamasi alinan faaliyet alanlar1 Sekil 3.1” de gosterilmistir.
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Sekil 3.1. Isletme gruplarinin 1998-2004 yillar1 arasindaki ¢esitlenmenin
derecesi

4,5

4 +
3,5 /k_‘__*_/‘/
3

2,5
2

1,5
1

0,5
0] . . . . . . . |
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Sekil 3.1 yardimiyla isletme gruplarinin ortalama faaliyet alan sayilar1 incelendiginde
1998-2004 yillar1 arasinda siirekli bir artisin oldugu gézlemlenmektedir. 2001 Krizi
gibi iilkenin tiimiini etkileyen bir olaym isletme gruplari acisindan iliskisiz
cesitlenmeyi artiracak sekilde sonuglanmasi ilging goziikmektedir. Bu artisin bir
nedeni olarak ¢alismanin yazin kisminda da ayrintili olarak anlatildig1 gibi 6rneklem
icindeki isletme gruplarin 6nemli bir kisminin o yillarda ve hatta bazilarinin

gunimizde bile banka sahibi olmalar1 gosterilebilir.

Tablo 3.3’de 6rneklem iginde incelenen isletme gruplarmin faaliyet gosterdikleri

alanlar ve bu alanlardaki yillik degisimler gosterilmektedir.

Orneklem icindeki isletme gruplarinin faaliyet alanlarmin belirlenmesinde ve
bunlarin kodlanmasinda daha once de ifade edildigi sekliyle Birlesmis Milletlerin
“Tim Ekonomik Faaliyetlerin Uluslararas1 Standart Sanayi Siniflamasi — ISIC Rev
4.1” adli siniflamasindaki tek haneli diizeyi esas alinmistir. Arastirmada kullanilan
kodlama sistemi Colpan ve Hikino (2008) ve Ozkara vd. (2008) tarafindan da
kullanilmis, yapilan arastirmadan farkli olarak bu c¢alismalarda iki haneli diizey esas

alinmustir.
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Tablo 3.3: Faaliyet alanlarindaki yillik degisim

Feallyet Alastan D

Bilgi ve iletisim
Egitim 1
Elektrik, gaz, enerji ve havalandirma
kaynag1

Finansal ve sigortacilik faaliyetleri

Gayrimenkul faaliyetleri

o = 00 DN

Imalat

Insan saglig1 ve sosyal gorev
faaliyetleri

Insaat

Konaklama ve yemek servisleri

N B~ NP

Nakliye ve depolama
Profesyonel, bilimsel ve teknik
faaliyetler

Resim,eglence ve spor

Tarim, ormancilik ve balik¢ilik

Toptan perakende ve ticaret

N O Fk Fk W

Yonetim ve destek servis faaliyetleri

Tablo 3.3 incelendiginde 1998-2004 yillar1 arasinda 11 faaliyet alaninda artiglar

1

10

N B N

N © N P W

1

10

N B N

N ©© N P W

1

11

N B N

N ©© N P W

1

10

10

w B N -

2

11

10

10

10

10

10

oldugu gozlenmektedir. Bu sonuglarda aslinda isletme gruplarinin 1998-2004 yillari

arasinda belirli oranlarda biiyiidiiklerini géstermektedir. En ¢arpici degisimin bilgi ve

iletisim faaliyet alaninda olmasi artik diinyanin bilgi ¢agina girmesinin ve bunun

Oonemini anlamasinin bir neticesi olabilir. En biiyiikk degisimim bilgi ve iletisim

faaliyetlerinde olmasi son donemde bu alandaki sdylemlerin yogunlagsmasina

baglanmistir.
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3.3.2. H, Hipotezinin Test Edilmesi

Aragtirmanin bir sonraki asamasinda faaliyet raporlarina ulagilan isletme gruplari
kendi iglerinde iki gruba ayrilmistir. Bu gruplardan ilkini, 2001 Krizi’'nden once
banka sahibi olup kriz sonrasinda da ayni bankalara sahip olmaya devam edenler
olusturmaktadir. Ikinci grup ise, bu siireklilige sahip olmayanlardir. Mann-Whitney
U testi yardimiyla olusturulan iki grup c¢esitlenme dereceleri agisindan

karsilastirilmistir.

Caligmada boyle bir ayrimin yapilmasindaki en temel etmen, 2001 krizinin bir
anlamda da bankalar krizi olmasidir. Isletme gruplarinda krizden sonra bile devam
eden iliskisiz ¢esitlenmenin bir nedeni de onlarin giiglii bankalara sahip olmalari
olabilir. Calismanin sonuglarina gore banka sahibi olan igletmelerde goriilen iligkisiz
cesitlenmenin banka sahibi olmayanlara oranla daha yiliksek olmasi One siiriilen
iddiay1 destekler niteliktedir. Tablo 3.4’e bakildiginda, bu iki grup arasinda 2002 ve
2004 yillarinda p<0,05, 2003 yilinda ise p<0,01 diizeylerinde anlamli farkliliklar
gorilmektedir. Bu baglamda Hipotez 2 desteklenmektedir.

Tablo 3.4. Mann-Whitney U testi sonuclari

A1998 | A1999 | A2000 | A2001 [ A2002 | A2003 | A2004
Mann-
) 18,5 17,5 17 16 115 55 8,5
Whitney U
Wilcoxon W 84,5 83,5 83 82 77,5 71,5 74,5
Z -1,491 -1,587| -1,636 -1,73( -2,181| -2,791| -2,478
Asymp. Sig.
) 0,136 0,112 0,102 0,084 0,029 0,005 0,013
(2-tailed)
Exact Sig.
[2*(1-tailed 0,149 0,122 0,122 0,098 0,027 0,003 0,01
Sig.)]
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Tablo 3.5’e bakilacak olursa; banka sahibi olan isletme gruplarinin olusturdugu
birinci grupta goriilen ¢esitlenmenin, banka sahibi olmayan isletme gruplarindan her

yil daha fazla oldugu gérilmektedir.

Tablo 3.5. Banka sahibi olan ve banka sahibi olmayan holdinglerin
cesitlendirme dereceleri

Banka N | Rk | Ranks

A1998 yok 11 7,68 84,5
var 6 11,42 68,5
Total 17

A1999 yok 11 7,59 83,5
var 6 11,58 69,5
Total 17

A2000 yok 11 7,55 83
var 6 11,67 70
Total 17

A2001 yok 11 7,45 82
var 6 11,83 71
Total 17

A2002 yok 11 7,05 77,5
var 6 12,58 75,5
Total 17

A2003 yok 11 6,5 71,5
var 6 13,58 81,5
Total 17

A2004 yok 11 6,77 74,5
var 6 13,08 78,5
Total 17
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1998 ve 2004 yillar1 arasindaki (bu yillar dahil) biitiin yillarda banka sahibi olan
isletme gruplarinin faaliyet gosterdikleri alan sayilarmin banka sahibi olmayanlara
nazaran hep daha fazla oldugu Tablo 3.5’de gorilmektedir. Burada dikkati ¢ceken bir
diger nokta ise 2003-04 yillarinda banka sahibi olan isletme gruplarinin faaliyet
gosterdikleri alanlara gore ¢esitlenme sayilarinin banka sahibi olmayanlarin iki kati
olmasidir. Banka sahibi olup ayni bankalara sahip olmaya devam edenler, banka
sahibi olup krizle bankalar1 ellerinden alinanlarin zor durumda kalmalarindan istifade

ederek cesitlenmelerini hizlandirmislardir.

67



SONUC VE ONERILER

Isletme gruplari hig siiphesiz ki Tiirk is diinyasinin en énemli aktorleridir. Yapilar:
incelendiginde Tiirkiye’deki isletme gruplarinin 6nemli bir bdliimiiniin aile sirketi
seklinde faaliyetlerini siirdiirdiikleri gorilmektedir. Patrimonyel bir kiltlre sahip
olmamiz bdyle bir yapinin olusmasinda etkili olmus olabilir. Turkiye’ deki isletme
gruplarinin  6nemli bir boliimii faaliyet alam1 konusunda c¢esitlenirken iligkisiz
¢esitlenme stratejisini kullanmakta ve birbirleriyle iliskili olmayan bir¢ok sektore
yayilmaktadir. Ulkenin hassas bir ekonomik yapiya sahip olmasi bu davranisi
tetiklemis olabilir. Ger¢i burada dikkat edilmesi gereken bir husus da isletme
gruplariin giderek faaliyet alanlarinin sayisini diisirmeleridir. Bunu sdylemek icin
cok erken olabilir ama ileri zamanlarda Turkiye’ deki isletme gruplar1 tipki Amerika
ve diger bati iilkelerinde oldugu gibi belli alanlarda faaliyet gosterebilir ve bu

alanlara odaklanabilir.

2001 ekonomik krizi bu iilke acisindan olduk¢a onemli bir yere sahiptir. Cesitli
kaynaklarda da belirtiligi {izere yasanilan bu kriz sonuglari itibariyle tilkenin simdiye
kadar yasamis oldugu en biiylik kriz olma niteligini tasimaktadir. Kasim ve Subat
aylarinda iilkenin pes pese iki biiyiik kriz yasamasi, ekonomide ¢ok ciddi hasarlar
olusturmus ve igsizlik,yolsuzluk gibi olaylar had sathalara ulagmistir. Tiirkiye
enflasyon ve igsizlik oranlarinda bu zamana kadar hi¢ gormedigi rakamlarla
karsilagsmistir. Calismamizda bu nedenlerinden dolay1 kriz bagimsiz degisken olarak

kabul edilmis ve krizin igletme gruplarina etkileri aragtirilmigtir.

Calismada Tiirkiye’de holding olarak bilinen isletme gruplarinin ¢esitlenme
stratejileri belirlenmeye ¢alisilmistir. Cesitli yayinlarda (Ozatay, 2010; Koyuncu ve
Senses, 2004) 6nemi vurgulanan 2001 ekonomik krizi gibi ekonomik ve sosyo-
kalturel bir olaym, isletme gruplarinin g¢esitlenme stratejilerine etkilerinin
incelendigi arastirmaya IMKB’de islem gdren 25 isletme grubu dahil edilmis,
arastirma siirecinde bu say1 17’ye diismiistiir. Arastirmanin 6rneklemini olusturan
s06z konusu 17 igletme grubunun faaliyet raporlarindan bagli ortakliklar: bulunmus ve
ISIC 4.1 tek haneli kodlamaya gore smiflandirma yapilmistir.  Arastirmanin

sonuglar1 Ozkara vd. (2008) ve Colpan ve Hikino (2008) yaptiklar1 calismalarla
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sonuclart bakimindan benzerlikler tasimaktadir. Yapilan iki c¢alismada da
Tiirkiye’deki isletme gruplarinin iliskisiz ¢esitlenme gosterdikleri ifade edilmektedir.
Karaevli (2008) ise calismasinda Tiirkiye’deki isletme gruplarinin ¢esitlenme
stratejilerinin iliskisiz ¢esitlenmeden ¢ok odakli ¢esitlenmeye dogru bir yol aldigimi
ifade etmektedir. Karaevli, cok odakli ¢esitlendirme stratejisini; isletme gruplarinin
rekabet avantaji elde edemeyeceklerini diislindiikleri alanlardan c¢ikarken, deger
yaratabileceklerini diisiindiikleri alanlara odaklanarak biiylimeleri seklinde ifade
etmektedir. Burada isletme gruplar eskisine oranla daha smirli alana odaklanarak
cesitlenmelerini gergeklestirmektedir. Ayrica Karaevli, Giimriik Birligi anlagmasi,
2001 ekonomik krizi ve 2004 Avrupa Birligi ile tam iiyelik miizakerelerine
baslanilmasiyla birlikte Tiirkiye’deki isletme gruplarinin ¢esitlenme stratejisinin “cok
odakl1 ¢esitlenme” oldugunu ileri siirmektedir. Arastirmanin su ana kadarki sonuglari
isletme gruplarinin g¢esitlenme stratejisi olarak iliskisiz cesitlendirmeyi kullanmaya

devam ettiklerini destekler niteliktedir.

17 isletme grubunun dahil edildigi calismamizda sinirli yerli yazina katki saglamak
amaclanmis ve Onemli sayilabilecek bazi bulgulara yer verilmistir. Tirkiye’de
isletme gruplarinin stratejilerindeki degisimi ortaya koyan calismada elde edilen
bulgular, bu konunun degisik yonleriyle incelenmesi gerektigine isaret etmektedir.
Calismada isletme gruplarinin faaliyet raporlarindan bagl ortakliklarina bakilmis ve
Isic 4.1. yardimiyla kodlama yapilmistir. Baska caligmalarda isletme gruplarinin
istirakleri dahil edilebilir ve 2001 krizine ek olarak Giimriik Birligi Antlagmasinin ve

Avrupa Birligi siirecinin isletme gruplar iizerindeki etkileri arastirilabilir.

69



KAYNAKCA

Acar, M. (2005). Piyasa-Devlet-Miidahale Iktisadin Eskimeyen Sorunlari

Uzerine. Ankara: Orion Yaymevi.

Afsar, M. (2004). Finansal Kiresellesme ve Tiirk Bankacilik Krizleri Uzerine
Etkisi,Eskisehir.

Akdis, M. ve Bayrak, S. (2000). “Turkiye'de Kobi' lerin Genel Goriinimu ve
Finansal Krizlere Dayanikliligi: 5 ili Kapsayan Bir Arastirma”, Celal Bayar
Universitesi Zktisadi ve /dari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, (6): 13-45.

Akerlof, G.A. (1970). “The Market For 'Lemons': Quality Uncertainty and
The Market Mechanism”. The Quarterly Journal Of Economics, 84(3): 488-
500.

Akgiic, O. (1989). Tiirkiye de Bankacilik. Istanbul: Gergek Yaynevi.

Akgii¢, 0.(2001 ). “Bankacilik Kesimi Kriz Nedeni mi?”. Zktisat Dergisi, (3):
32.

Akis, B. (2007). Tiirk Is Sisteminde Degisimin Holdingler Arasi Isbirligine

Etkisi. Bagkent Universitesi, Yayinlanmamis Doktora Tezi, Ankara.

Aktan, C. C. ve Sen H. (2002). “Ekonomik Kriz: Nedenler ve Coziim
Onerileri”. Yeni Turkiye Dergisi, 1: 1-6.

Akyliz, Y. ve Boratav, K. (2002). “Tiirkiye’de Finansal Krizin Olusumu”.
Iktisat Isletme ve Finans Dergisi, (197): 14-45.

Alpago, H. (2002). IMF ve Tiirkiye Iliskileri. Istanbul: Otiiken Yaymcilik.

70



Altiparmak, A. (1998). “Tiirkiye'de Cumhuriyetin Ilk Yillarinda Miitesebbis
Smifinin Gelisimi”, Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,

1(1).

Amsden, A. (1989). Asia's Next Giant: South Korea and Late
Industrialization. New York: Oxford University Press.

Amsden, A.H. (1990). “Third World Industrialization: ‘Global Fordism’ or A
New Model?”. New Left Review. 1/182.

Anderson, R., Reeb, C. ve David, M. (2003). “Founding — Family Ownership
and Firm Performance: Evidence From The S&P 500”. The Journal Of The
Finance, 8(3): 1301-1328.

Ansiklopedik Ekonomi S6zligil (2002). istanbul: Diinya Yayinlari.

Asikoglu, R. ve Ogel, S. (2006). “2001 Krizinin IMKB’de Hisse Senetleri
Islem Goren Imalat Isletmelerinin Finansal Yapis1 Uzerindeki Etkileri” Afyon
Kocatepe Universitesi 1.1 B.F. Dergisi, 8(2): 1-18.

Balaban, O. ve Okutan, E.Y. (2009). “Banka ve Finans Kurumlarinin
Ekonomik  Krizden Etkilenme Dizeyleri ve Kriz Déneminde Uyguladiklar
Yonetsel ve Orgiitsel Politikalara Iliskin Yénetici Algilar1”. Central Bank
Review, 9(1): 15-27.

Bibbee, A. (2001). "Turkey's Crisis". OECD Observer, [Erisim: 15 Subat
2011, www.oecdobserver.org/news/fullstory.php/aid/435.html].

Bilgen, B. (2000). Ekonomik Kriz, Tiirkiye'de Yasanan Krizler ve Calisma

Hayatina Etkileri. Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitisi,

Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

71


http://www.oecdobserver.org/news/fullstory.php/aid/435.html�

Benney, A. (2001). Banking on Small Business, 2001; Erisim : 15 Aralik
2010, http:// www.oecdobserver.org/news/fullstorv.php/aid/394.html.

Boratav, K. (2006). Tiirkiye’de Devletcilik. Istanbul: Imge Kitabevi Yayinlari.
Bugra, A. (1995). Tiirkiye’de Devlet ve Isadamlari. Istanbul: Iletisim

Yaynlari.

Bulus, A. (2009). Tiirk Iktisat Politikalarimin Tarihi Temelleri. Konya: Tablet
Kitabevi.

BYDK (T.C.Basbakanlik Yiiksek Denetleme Kurulu) (2003). Sosyal
Yardimlasma ve Dayanismayr Tesvik Fonu 2002 Yili Raporu, Ankara:
BYDK.

Carney, M. ve Gedajlovic, E. (2003).” Strategic Innovation and The
Administrative Heritage of East Asian Chinese Family Business Groups”.

Asia Pacific Journal of Management, (20): 5-26.

Carney, M. (2008). “The Many Futures of Asian Business Groups”. Asia
Pacific Journal Of Management, (25): 595-613.

Chang, H.J. (2003). Kalkinma Recetelerinin Gergek Yiizii. Ankara: iletisim

Yaynlari.

Chung, K. H. (2005). “Business Groups in Japan and Korea”. International
Journal Of Political Economy, 34 (3): 67-98.

Chung, H.-M. (2006). “Managerial Ties, Control and Deregulation: An

Investigation of Business Groups Entering The Deregulated Banking Industry
in Taiwan”. Asia Pacific Journal Of Management, 23(4): 505-520.

72


http://www.oecdobserver.org/news/fullstorv.php/aid/394.html�

Colli, A. ve Rose, M.B. (2007). “Karsilagtirmali Perspektifle Aile Firmalar1”,
F. Amatori ve G. Jones(Ed.), Diinya Isletme Tarihi. (A.Ersoy,Cev). Ankara:
Dost Kitabevi Yayinlari.

Coskun, N. (2003). “Gelismekte Olan Ulkelerde Bankacilik Krizleri”. Gazi
Universitesi IIBF Dergisi, 3(2): 1-10.

Cuervo-Cazurra, A. (2006). “Business Groups and Their Types”. Asia Pacific
Journal of Management, 23(4): 419-439.

Colpan, A. ve Hikino, T. (2008). “Tlrkiye’nin Biiyiik Sirketler Kesiminde
Isletme Gruplarmmn Iktisadi Rolii ve Cesitlendirme Stratejileri”, Yonetim
Aragtirmalart Dergisi, 8 (1-2): 23-58.

Colak, F. Ve Yigidim A. (2001). Tiirk Bankacilik Sektériinde Kriz. Ankara:
Nobel Yayin Dagitim.

Demirkol, O. (2000). “Korea 1997 and Turkey 1994 How Did Crisis
Happen?”. Hazine Dergisi, (13): 51-65.

Devlet Istatistik Enstitiisii (2001). Ekonomik Panorama, Erisim: 3 Kasim

2010, www. die.gov.tr/ieyd/epindeks.html.

Devlet Planlama Teskilati. (2001a). Ekonomik Gelismeler Haziran 2001.
Ankara: Devlet Planlama Tegskilat1 Yayinlari.

Devlet Planlama Teskilati. (2001b). Temel Ekonomik Gostergeler Haziran
2001,Ankara: Devlet Planlama Teskilat1 Yayinlari.
Dinger O. (1992). Stratejik Yonetim ve Isletme Politikas:. Istanbul: Timas

Yaymlari.

Dutton, J. (1986). “The Processing of Crises and Non-Crisis Strategic Issues”
Journal of Management Studies, (23): 501-517.

73



Eren, A. ve Siislii B. (2001). “Finansal Kriz Teorileri Isiginda Tiirkiye’de
Yasanan Krizlerin Genel Bir Degerlendirmesi”. Yeni Tlrkiye, (41): 662-674.

Eres, B. (2006). “Tiirkiye’de Varligi Tutma Bigimleri: Finansal Sistemin
Olusmasina Alternatif Bir Yaklasim”. Toplum ve Bilim, 137-154.

Fischer, S. (2001). “Exchange Rate Regimes: Is the Bipolar View Correct?”,

American Economic Association Meeting, 6 Ocak 2001, New Orleans.

Fukuyama, F. (1995). Trust: The Social Virtues and The Creation of
Prosperity. New York: Free.

Ghemawat, P. ve Khanna, T. (1998). “The Nature of Diversified Business
Groups: Research Design and Two Case Studies”. Journal of Industrial
Economics, (46): 35-61.

Gorvett, J. (2001). “Turkish Banks Sell Off”, Middle East, September, (315):
32.

Gokalp, M.F. ve Baldemir, E. (2008). “Kurumsal Yap1 Ve Ekonomik
Biiyiime iliskisi”, Ege Akademik Baks, 8(1): 30 -317.

Goksen, N.S. ve Usdiken, B. (2001). “Uniformity and Diversity in Turkish
Business Groups: Effects of Scale and Time of Founding”. British Journal Of
Management; (12): 325-341.

Granovetter, M. (1995). “Coase Revisited: Business Groups in the Modern
Economy”.  Industrial and Corporate Change, (4): 93-130.

Guillén, M.F. (2000). “Business Groups in Emerging Economies: A
Resourcebased View”, Academy of Management Journal, 43(3): 362-380.

Gunal, M. (2001). Tiirk Bankaculik Sektorii. Ankara: Ato Yayinlari.

74



Giiloglu, B. (2001). Istikrar Programindan Istikrarsiziga Kasim 2000 ve
Subat 2001 Krizleri. Erigsim Tarihi: 18 Aralik 2010, www.econturk.org.

Haggard, S. (1990). Pathways From The Periphery: The Politics of Growth in
The Newly Industrializing Countries. Ithaca, Newyork: Cornell University

Press.

Hazine Miistesarhigi (2003). Hazine Istatistikleri, 1980-2002. Ankara: UT.
Heggested, A. (1987). “Fundamentals of Mergers and Acquisitions”. D.
Johannes Juttner ve Tom Valentine (Ed). The Economics and Management of

Financial Institutions (s. 705). Longman: Melbourne.

Hoskisson, R.E., Eden, L., Lau, C.M. ve Wright, M. (2000). “Strategy in
Emerging Economies”, Academy Of Management Journal, 43(3): 249-267.

Hoskisson, R.E. , Albert, A. CJr., Laszlo, T. ve Rosario, F. (2004). “Asset
Restructuring and Business Group Affiliation in French Civil Law
Countries”, Strategic Management Journal, 25(6): 525-539.

Hoskisson, R., Johnson, R. ve Tihanyi, L. (2005). “Diversified Business
Groups and Corporate Refocusing in Emerging Economies”, Journal Of

Management, 31(6): 941 965.

Karabulut, G. (2002). Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Krizlerin
Nedenleri. istanbul: Der Yayinlar.

Karacan, A. (2000). Bankacilik ve Kriz. Istanbul: Creative Yayincilik.

Karaevli, A. (2008). Tiirkiye’deki Isletme Gruplarinda Cesitlenme
Stratejilerinin Evrimi. Yonetim Arastirmalart Dergisi, 8 (1-2): 85-107.

75


http://www.econturk.org/�

Karluk, R. (2005). Cumhuriyetin Ilamndan Giiniimiize Tirkiye Ekonomisinde

Yapisal Déniigiim. Istanbul: Beta Yayinlari.

Kedia, B. L., Mukherjee, D. ve Lahiri, S. (2006). “Indian Business Groups:
Evolution and Transformation”. Asia Pacific Journal Of Management, 23(4):
559.

Keister, L. A. (2000). Chinese Business Groups: The Structure and Impact of
Interfirm Relations During Economic Development. New York: Oxford
University Press.

Khanna, T. ve Palepu, K. (1997). “Why Focused Strategies May Be Wrong
for Emerging Markets”. Harvard Business Review, (75): 41-51.

Khanna, T. ve Palepu, K. (2000). “The Future of Business Groups in
Emerging Markets: Long-Run Evidence From Chile”. Academy Of
Management Journal, (43): 268-285.

Khanna, T. ve Yafeh, Y. (2005). “Business Groups in Emerging Markets:

Paragons or Parasites?”. Harvard Business School Working Paper.

Khanna, T. ve Yafeh, Y. (2007). “Business Groups in Emerging Markets:
Paragons or Parasites?”. Journal Of Economic Literature, 45(2): 331-372.

Kibritgioglu, A. (2001). "Turkiye'de Ekonomik Krizler ve Hikumetler, 1969-
2001". Yeni Turkiye Dergisi, 1(44): 174-182.

Kock, C. J. ve Guillén, M. F. (2001). “Strategy and Structure in Developing
Countries: Business Groups as an Evolutionary Response to Opportunities
For Unrelated Diversification”. Industrial And Corporate Change, (10): 77—
113.

Kog, V. (1973). Hayat Hikayem. istanbul: Apa Ofset Basimevi.

76



Kotil, A. (1998). “Toplum ve Krizleri, Tasnif Denemesi ve Turkiye’deki
Kriz”. Iktisat Dergisi, (384): 44.

Koyuncu, M. ve Senses, F. (2004). “Kisa Dénem Krizlerin Sosyoekonomik
Etkileri: Turkiye, Endonezya ve Arjantin Deneyimleri”. Erc Working Papers

in Economics, 13: 1-43.

Kozlu, C. (1999). Tiirkive Mucizesi I¢in Vizyon Arayislart ve Asya Modelleri.
Istanbul: Tiirkiye is Bankasi Kiiltiir Yayinlari.

La Porta, R., Lopez-De-Silanes, F., I Shleifer, A., ve Vishny, R.(1999).
“Corporate Ownership Around The World”. Journal Of Finance, 54(2): 471-
520.

Left, N. H. (1978). “Industrial Organization and Entrepreneurship in The
Developing Countries: The Economic Groups”. Economic Development And
Cultural Change, (26): 661-675.

Luecke, R. (2009). Kriz Yonetimi (Cev. Onder Sarikaya). 2. Baski, Istanbul:
Tiirkiye Is Bankas1 Kiiltiir Yaynlar1, 2009.

Ma, X., Yao, X. ve Xi, Y. (2006). “Business Group Affiliation and
Performance in The Transition Economy: A Focus on The Ownership
Voids”. Asia-Pacific Journal Of Management, 23(4): 467-484.

Maman, D. (2002). “The Emergence of Business Groups: Israel And South
Korea Compared”. Organization Studies, 23(5): 737.

Montgomery, C.A. (1982). “The Measurement of Firm Diversification: Some

New Empirical Evidence”. Academy Of Management Journal, 25(2): 299-
307.

77



Morck, R. ve Yeung B. (2003). “Agency Problems in Large Family Business
Groups”,Entrepreneurship Theory And Practice, 27(4): 367-381.

Morck, R. ve Yeung, B. (2004). “Family Control and The Rent Seeking
Society”. Entrepreneurship Theory And Practice, (28): 391-409.

Miiftiioglu, T. (1998). Tiirkiye’de Kiiciik ve Orta Olgekli Zsletmeler, Ankara:
Turhan Kitabevi.

Ongan, T. N. (2005). Ekonomik Krizin Emek Piyasalarina Etkileri. istanbul:
Birlesik Metal- is Yaynlar1.

Orhan, M. (2001). Subat Krizinin Tiirk Toplumu Uzerindeki Etkileri. Istanbul

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul.

Ozatay, F. (2010). Finansal Krizler ve Tlrkiye. Istanbul: Dogan Kitap.

Onis, Z. ve Senses, F. (2007). “Global Dynamics, Domestic Coalitions and a
Reactive Tate: Major Policy Shifts in Post-War Turkish Economic
Development”, Odtii Gelisme Dergisi, 34(2): 251-86.

Ozbilen, S. (2002). “Finansal Konsolidasyon ve Bankacilik Sektdriine
Etkisi”, Finans Diinyasi, (6): 43-45.

Ozgelik, D., Toktas, N.P. ve Sargut, S. (2007). “Tiirkiye’de Ulusal Is
Sisteminin Déniisiimii: Sektorlerin Devlete Bagimliligi Uzerine Gorgiil Bir
Calisma” [Bildiri]. XV.Ulusal YOnetim ve Organizasyon Kongresi Bildiri
Kitabi, 25-27 Mayis,Kocaeli.

Ozkara, B., Kurt, M. ve Karayormuk, K. (2008). “Tiirkiye’deki isletme
gruplari: Eskiler ve Yeniler”. Yonetim Arastirmalar: Dergisi, 8 (1-2): 59-83.

78



Parasiz, 1. (2000). Para Banka ve Finansal Piyasalar. Bursa: Ezgi Kitabevi

Yayinlari.

Peng, M. W., Lee, S. H. ve Wang, D. Y. L. (2005). “What Determines The
Scope of The Firm Over Time? A Focus on Institutional Relatedness”.
Academy of Management Review, 30(3): 622—633.

Ramamurti, R. (2000). “A Multilevel Model of Privatization in Emerging
Economies”. Academy of Management Review, 25(3): 525-550.

Rumelt, R. P. (1978). “Diversification Strategiy and Profitability”. Strategic
Managemen Journal, (3): 359-3609.

Saglik Bakanligi (2003). Saghk Istatistikleri 2002, Ankara: Ministry of
Health.

Saking, 1. (2008). Sermaye Sahipligi ve Firma Degeri Ile Iliskisi. Gazi

Universitesi Yaymlanmamis Doktora Tezi, Ankara.

Sariaslan, H. (1994). Orta ve Kiiciik Isletmelerin Finansal Sorunlari. Ankara:

Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi Yayinlari.

Schneider, R.(2009). “A Comparative Political Economy of Diversified
Business Groups, or How States Organize Big Business”. Review Of
International Political Economy,16(2): 178-201.

Sosyal Demokrat Halk Partisi (2002). Yoksullugu Yenmek igin Acil Pléan,
Ankara: SHP.

Suicmez, H. ve Ekinci, A. (2008). “iktisadi Dalgalanmalar Olgusu

Cercevesinde Turkiye’de Surdurdlebilir Baytme”. Verimlilik Dergisi, (1): 7-
24.

79



Stiglitz, J. (2003). Kuresellesme, Biiyiik Hayal Kirikligi (Cev.Arzu Tasgioglu,
Deniz Vural). Istanbul: Mart Matbaacilik, 2004.

Sahin, H. (2000). Turkiye Ekonomisi, Bursa: Ezgi Kitabevi.

Sahin, K.T. (2005). “Tiirk Is Sisteminde Sirket Gruplari”. Yonetim
Aragtirmalar: Dergisi, 5(2): 77-79.

Senses, F. (2003). “Economic Crises as an Instigator of Distributional

Conflict: The Turkish Case in 2000-2001”, Turkish Studies, (4): 92-119.

Strachan, H. W. (1976). Family and Other Business Groups in Economic

Development: The Case Of Nicaragua. New York: Praeger.

Tapan, M. (2002). Bankacilik. Ankara: Nobel Yaynlari.

Toprak, M. ve Demir, O. (2003). “Tiirk Bankacilik Sektorii: Sorunlar, Krizler
ve Arayslar. C.U. Jktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 2(2).

Turkiye Biyik Millet Meclisi (2003). Yolsuzluklarin Sebeplerinin, Sosyal ve
Ekonomik  Boyutlarimn — Arastirilarak  Alinmasi  Gereken — Onlemlerin

Belirlenmesi Amaciyla Kurulan Meclis Arastirma Komisyonu Raporu,

Ankara;: TBMM.

TISK (2001). Avrupa Birligi’nde Kayit Disi Calisma Konusunda Jzlenen
Politikalar ve Tiirkive Acisindan Degerlendirme. Ankara: Tiirkiye Isveren

Sendikalar1 Konfederasyonu Yayinlari.

TUIK  (2008). Istihdam  Veritabami. FErisim: 18 Arahk 2010,
(http://www.tuik.gov.tr/isgucu/IstihdamRapor.do).

TOBB (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi) (2001a). Kriz, Yarattigi Sorunlar

ve Cozim Onerileri. Erisim: 3 Eyliil 2010, www.tobb.org.tr/frame.html.

80


http://www.tuik.gov.tr/isgucu/IstihdamRapor.do�
http://www.tobb.org.tr/frame.html�

TOBB (Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi) (2001b). Ekonomik Krizin Reel
Sektorler Uzerindeki Etkilerinin Arastiriimas: Calismast Sonuglart, Erisim: 2

Eylul 2010, www.tobb.org.tr/anket/kriz/frame.html.

TOBB (Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi) (2009). 2008 Ekonomik Rapor.
Ankara: TOBB Yaynlart.

TOBB (Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi) (2010). 2009 Ekonomik Rapor.
Ankara: TOBB Yayinlari.

Tiiz, M. (2008). Kriz Yonetimi: Uygulamalar I¢in Temel Adimlar. Bursa: Sah-
Mat Baski.

Uygur, E. (2001). “Krizden Krize Tiirkiye: 2000 Kasim ve 2001 Subat
Krizleri”, Tiirkiye Ekonomi Kurumu Tartisma Metni, (1): 1-36.

Ulgen, H., Mirze, K. (2007). Isletmelerde Stratejik Yonetim. Istanbul:
Literatlr Yayincilik.
Ulken, H. Z. (1999). Sosyoloji SozIUg, Istanbul: Milli Egitim Basim Evi.

Usdiken, B. (2008). “Tiirkiye’deki Isletme Gruplari: Ozel sayiya giris”.
YOnetim Arastirmalart Dergisi, 8 (1-2): 5-21.

Yaprakli, S. (2008). “Kurumsal Yapinin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi: Ust
Orta Gelir Diizeyindeki Ulkeler Uzerine Bir Uygulama”, Ege Akademik
Bakus,8 (1): 301-317.

Yentlrk, N. ve Cimenoglu, A. (2003). Uluslararas: Sermaye Hareketlerinin
Gelisimi ve Turkiye Ekonomisinin Krizleri Uzerindeki Etkisinin Modellemesi,
Kérlerin Yiiriiyiisii, Tiirkive Ekonomisi ve 1990 Sonrasi Krizler. Istanbul:

Istanbul Universitesi Yayinlari.

81


http://www.tobb.org.tr/anket/kriz/frame.html�

Yildirrm, A. ve Simsek, H. (2005). Sosyal Bilimlerde Nitel Arastirma
Yontemleri. Ankara: Segkin Yayincilik.

Yildirim, O. ve Usdiken, B. (2005). “Board of Directors in Firms within
Family Business Groups: Evidence From Turkish Holding Companies”. 21st
EGOS Colloquium, Berlin, Germany.

Yilmaz, E., Yay T. ve Yay G. (2001). Kiiresellesme Siireci'nde Finansal

Krizler ve Fin. Diizenlemeler. Istanbul: ITO Yayinlar:.
Yiu, D., Bruton, G.D. ve Lu, Y. (2005). “Understanding Business Group
Performance in an Emerging Economy: Acquiring Resources and Capabilities

in order to Prosper”. Journal Of Management Studies, 42(1): 183-206.

Yoriik, N. (2001). “Son Ekonomik Krizin KOBI’ler Uzerine Etkisi ve Tokat
ili Ornegi”, G.U. IIBF Dergisi, 3(2): 103-122.

World Bank (2000). Turkey: Economic Reforms, Living Standards and Social
Welfare Study, (Rapor No. 20029-TU), Washington, D.C.. World Bank.

82



EKLER

Ek 1: Birlesmis Milletlerin “Tiim Ekonomik Faaliyetlerin Uluslararas1 Standart
Sanayi Siiflamas1 — ISIC Rev 4.1

e A - Agriculture, forestry and fishing

01 - Crop and animal production, hunting and related service activities
02 - Forestry and logging

03 - Fishing and aquaculture

e B - Mining and quarrying

05 - Mining of coal and lignite

06 - Extraction of crude petroleum and natural gas
07 - Mining of metal ores

08 - Other mining and quarrying

09 - Mining support service activities

Manufacturing

10 - Manufacture of food products

11 - Manufacture of beverages

12 - Manufacture of tobacco products

13 - Manufacture of textiles

14 - Manufacture of wearing apparel

15 - Manufacture of leather and related products

16 - Manufacture of wood and of products of wood and cork, except
furniture; manufacture of articles of straw and plaiting materials

17 - Manufacture of paper and paper products

18 - Printing and reproduction of recorded media

19 - Manufacture of coke and refined petroleum products

20 - Manufacture of chemicals and chemical products

21 - Manufacture of basic pharmaceutical products and
pharmaceutical preparations

22 - Manufacture of rubber and plastics products

23 - Manufacture of other non-metallic mineral products

24 - Manufacture of basic metals

25 - Manufacture of fabricated metal products, except machinery and

equipment
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e 26 - Manufacture of computer, electronic and optical products
e 27 - Manufacture of electrical equipment
e 28 - Manufacture of machinery and equipment n.e.c.
e 29 - Manufacture of motor vehicles, trailers and semi-trailers
e 30 - Manufacture of other transport equipment
e 31 - Manufacture of furniture
e 32 - Other manufacturing
e 33 - Repair and of machinery and equipment
e D - Electricity, gas, steam and air conditioning supply
o 35 - Electricity, gas, steam and air conditioning supply
o E - Water supply; sewerage, waste management and remediation activities
o 36 - Water collection, treatment and supply
o 37 -Sewerage
e 38 - Waste collection, treatment and disposal activities; materials
recovery
o 39 - Remediation activities and other waste management services
e F - Construction
e 41 - Construction of buildings
e 42 - Civil engineering
e 43 - Specialized construction activities
e G -Wholesale and retail trade; repair of motor vehicles and motorcycles
e 45 -Wholesale and retail trade and repair of motor vehicles and
motorcycles
e 46 - Wholesale trade, except of motor vehicles and motorcycles
e 47 - Retail trade, except of motor vehicles and motorcycles
e H - Transportation and storage
e 49 - Land transport and transport via pipelines
e 50 - Water transport
e 51 - Airtransport
e 52 - Warehousing and support activities for transportation
e 53 - Postal and courier activities
e |- Accommodation and food service activities

e 55- Accommodation
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56 - Food and beverage service activities

J - Information and communication

58 - Publishing activities

59 - Motion picture, video and television programme production,
sound recording and music publishing activities

60 - Programming and broadcasting activities

61 - Telecommunications

62 - Computer programming, consultancy and related activities

63 - Information service activities

K - Financial and insurance activities

64 - Financial service activities, except insurance and pension funding

65 - Insurance, reinsurance and pension funding, except compulsory

social security

66 - Activities auxiliary to financial service and insurance activities

L - Real estate activities

68 - Real estate activities

M - Professional, scientific and technical activities

69 - Legal and accounting activities

70 - Activities of head offices; management consultancy activities
71 - Architectural and engineering activities; technical testing and
analysis

72 - Scientific research and development

73 - Advertising and market research

74 - Other professional, scientific and technical activities

75 - Veterinary activities

N - Administrative and support service activities

77 - Rental and leasing activities

78 - Employment activities

79 - Travel agency, tour operator, reservation service and related
activities

80 - Security and investigation activities

81 - Services to buildings and landscape activities

85


http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=56�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=J�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=58�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=59�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=60�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=61�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=62�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=63�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=K�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=64�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=65�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=66�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=L�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=68�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=M�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=69�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=70�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=71�
http://unstats.un.org/unsd/cr/registry/regcs.asp?Cl=27&Lg=1&Co=72�
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o 82 - Office administrative, office support and other business support
activities
O - Public administration and defence; compulsory social security
e 84 - Public administration and defence; compulsory social security
P - Education
e 85 - Education
Q - Human health and social work activities
e 86 - Human health activities
e 87 - Residential care activities
e 88 - Social work activities without accommodation
R - Arts, entertainment and recreation
e 90 - Creative, arts and entertainment activities
e 91 - Libraries, archives, museums and other cultural activities
e 92 - Gambling and betting activities
e 93 - Sports activities and amusement and recreation activities
S - Other service activities
e 94 - Activities of membership organizations
e 95 - Repair of computers and personal and household goods
e 96 - Other personal service activities
T - Activities of households as employers; undifferentiated goods- and
services-producing activities of households for own use
e 97 - Activities of households as employers of domestic personnel
e 98 - Undifferentiated goods- and services-producing activities of
private households for own use
U - Activities of extraterritorial organizations and bodies

e 99 - Activities of extraterritorial organizations and bodies
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