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OzET

Yeni ekonomi, e-ticaret ve global rekabet konularn dlnyadaki sirketleri yakindan
ilgilendiren trendlerdir. Rekabet baskisi organizasyonlari herzamankinden daha esnek

ve dlstk maliyetlerle calismaya zorlamaktadir.

Kazananlarin kaybedenlere herzaman ihtiyaci vardir. Endustri yapilarinin ¢ok kirtigan
olmasi, firmalar arasinda 6limine yapilan ¢ogu rekabet savasi, firmalan yipratirken,
ayakta kalabilen firmalara da tahmin edilemeyecek sonuglar kazandirabilmektedir.

Cok az girket tim rekabet 6zelliklerine sahiptir. Dedisen dinamikler kargisinda bunlari
korumak ve sirekli gelistirmekte kolay bir is dedildir. Bu ylizden sirketler birbirieri ile
kiyasiya rekabet etmektense son zamanlarda birlegerek, ortakliklar kurarak, igbirlikleri
kurarak sirketler glclerini, Usttn rekabet ézelliklerini biraraya getirerek rakiplerine karsi
daha glglu bir oyuncu olarak pazarda yerini almaktadir. Ancak girketler arasi ortakliklar
ve/veya igbirlikleri sirketlere birgok fayda saglarken, ortaklar arasindaki éngérilemeyen
problemler ve yaklasimlar ileride ciddi problemlere neden olabilmektedir. Ortaklarin

ajandalar farkii olabilir.

Ayni rlyalan gérebilen firmalarin isbirligi, birbirlerine rakip olmalarindan daha iyidir.
Sirketler bir sistemin pargasidir. Bu sistem iginde dogru parcalan bir araya getirmek ve
bunlar geIi§tir}nek, bu parcalan dogru ydnlerde kosturabilmek igin bir butin olarak
gormek gerekir. Her bitindn pargasi kendi alaninda rekabet halinde, gelisime ve daha
iyi rekabet etmeyi saglayacak rakiplerle igbirliklerine agik olmalidir. Sirketler tim
paydaslarini icine alan bir anlayisla, pazarda dogru adimlar atimasini saglayacak
igbirliklerine a¢ik oimalidiriar.



ABSTRACT

New economy, e-trade and global competion are new trends which are closely related
to companies in the world. Competition pressure make organizations be more flexible

and have lower cost.

Winners always need losers. Because of the diversified industry structure, and big
competition between firms, firms are getting weak. However, the successful firms in

that big competition area obtain big advantages.

Small number of companies has all competition advantages. Maintaining and improving
competitive advantages are not easy task against the changing dynamics in the world.
Therefore, companies prefer to make joint ventures, strategic alliances, merger and
acquisitions, rather than to compete against them severely. Thus, the merged
cbmpanies will be more powerful player in the market to their competitors by joining
their strenghts and competitive advantages. But, the different of business perspectives
between the merged companies may be a unhappened problem or situation in the
future.

The firms who have the same goals should cooperate with each other, it is better than
being competitor. Companies are parts of a system. In that system, the correct parts
should be joined together and developed to the correct ways. Each part in that system
has to be competitive in their related market, and has to be open to make cooperation
with competitors if this cooperation bring more development and better competition to
others. Companies always think of cooperations with their stakeholders to be a more
strong player in the market.



GIRIS

Ulusal ekonomilerin disa aglimasi, buytk sirketlerin uluslararasi yapilara yénelmesi,
ulasim ve iletisimde gergeklesen teknolojik devrimler, mikroelektronik ve genelde
minyattrilesme egilimi, elektronik bankacilik sayesinde sadlanan para akigkanhgi ve
sayllabilecek pekgok etken globallesme hareketine katkida bulundu, ya da imkan
sagladi. Gunimuzun temel gergegi rekabetteki artigtir, globallegsme ise bu artisa zemin
hazirlamis ve ivme vermigtir. Tim kurum ve kuruluglann bu yeni ortamdan etkilenmesi
kaginiimazdi. Degisim, digsa agiklk oraninda ve pazarin serbestligi 6iclsinde
hissedilmektedir.

Dunyada; ekonomide agik pazar, politikada demokrasi oturan sistemler oldu. DUnyada
bltln Glkeler liberal ekonomiye uyum sadlamaya c¢alisiyorlar. Liberal ekonominin bir
boyutu kiresel olmayi ve dider bir boyutu dinyadaki tim firmalaria rekabet edecek
gicte olmayi gerektiriyor. Buglin batln buytk sirketlerin diinyaya her zamankinden
daha genis bakan global stratejileri olmalidir.

Zaman i¢inde olusan politik, teknolojik, sosyo-kiittre! bircok degisimle 6zellikle énde
gelen uluslararasi firmalarin yabanci pazarlardaki hakimiyetlerini daha da arttirmasini
gerektirmis, bu da global sirketler ve global markalar dogurmustur. i¢ pazariarda doyum
noktasina ulasan sektérler icinde faaliyet gdsteren firmalar, blylime ve karhilikiarini
arttirabilmek icin dis pazarlara agilmak durumunda kalmigtir. Bu sirketler artik nasil
global olunabilecegini bilmektedirler, Dis pazarlarda genigleyerek ve etkin global
stratejiler takip ederek bilingli yatinmlarla gelismekte olan potansiyel Ulkelerde
faaliyetlerini arttirmaktadiriar.

Gelismis ekonomilere sahip Ulkelerin blylk sirketleri yliksek kapasite ve ekonomik
Olceklerde yapmis olduklan Uretim ve hizmetleri, gelisen dUlkelere kaydirarak
blyumelerini ve karliliklarini sGrdirmeyi hedefleyip, dinyay! tek bir pazar gibi gorip,
satis ve dagitim kanallarini bu yénde geligtirip, global bir sirket olmanin gereklerini
yerine getirmeye ¢alismaktadirlar.

Kendi pazan disinda herhangi yabanci olunan bir pazara girmenin risklerini azaltmak
amaciyla global girketler o Glkelerdeki basarili yerel girketlerle ortakiiklar veya stratejik
igbirlikleri kurarak yeni pazara daha kolay yoldan ulagabilmekte, yabancilara karsi
varolan hukumet politikalarindan etkilenmeme, yerel ortagin pazar ve Ulke bilgisini



kullanarak, yerel pazarda rakiplere kargi daha basanli ve avantajli olabilmeyi
bagsarmaktadirlar. Ortaklik yoluyla ciro ve kar paylasiimakta, ancak alinacak risk bir
élctde azaltiimaktadir. Baska firmalarla kurulacak stratejik igbirlikleri global stratejilerin
gerceklestirimesinde dnemli bir yer tutmaktadir. Bu tir igbirliklerine émek: JV (Joint
Venture), lisans anlagmalar, uzun dénemli tedarik anlagmalari ve diger firmalararasi
olabilecek her trld ig iligkisi verilebilir.

Blylyen ve gelisen bir pazar olan TUrkiye’de uluslararasi taninmis sirketlerin birgogu,
Tarkiye’'deki lider gruplaria ortaklik kurmak yoluyla yatinm yapmaktadiriar. Ulkemizde
1996 yilindaki Gumriak Birligi'nin ardindan bu yénde énemli adimlar atiimistir. Bu yolla
yabanci ortaktan gelen global pazar bilgisi, deneyimi, yénetim sekli ve teknolojisi ile
yerli ortagin i¢ pazara hakimiyeti ve pazar bilgisi, i¢ pazardaki imaji ve iligkileri iyi bir
sinerji olusturarak, i¢ pazarda gti¢ll bir yapiya sahip olunabilirken, yine bu ortakliklar
yoluyla yerli ortadin dig pazarlara daha kolay agiabilmesi mimkin olabilmektedir.
Yabanci ortakliklar yoluyla global ig kiltirinin olusturulmasinda, dogru is segimi ve
etkin bir yabanci ortaklik stratejisinin takip edilmesi ¢ok énemlidir. Sadece miisterilerle
yakin iligki degil ézellikle birlikte ¢aligilan sirketlerle sayi ve kalitece ylksek is iligkileri
icinde bulunulmalidir. Yabanc: bir sirketle ortakiik kurarak elde edilecek bilgi birikimi ve
deneyim, ézellikle yerli girketin ise bakig agisini, isi yapig teknigini ve gelecegin
tasarlanmasindaki caligmalarini daha etkin ve hatta global bir gbzle bakmasini
gerektirecektir. Bdylece kurum iginde global ig kultlri olusmaya baglayacaktir. Bu da
sirketi disanya daha agik, proaktif ve bagarili kilacaktr.

Bu g¢aligmamda globallesmenin taniminin ardindan globallegsmenin dinya Gzerindeki
etkilerini, globallesme asamalarini, rekabet avantajlarini, egilimleri, sirketlerarasi
stratejik ittifaklan ve gokuluslu girketlerdeki egilimleri degisik boyutlarda birinci béltimde
inceledim. Globallegme suirecinde sirket birlesmeleri ve devralmalarnni ayrintih olarak
ikinci bélimde inceledim. Bu bélimde sirket birlegsmeleri, trleri, birlegme sireci, sirket
birlegsmelerinin nedenleri, avantajlan, beklentileri ve gelecekte ortaklar arasinda
olabilecek problemlerden bahsettim. Uglincti béliimde globallesmenin Tirk sirketlerine
etkisinden, yabanci yatinmecilarin beklentilerinden ve Turkiye'deki sirket birlesme
orneklerinden bahsedip, Turkiye'nin sayica en ¢ok yabanci ortakli sirketine sahip
Sabanci Holding’i drnek alip, grubun yabanci ortaklanyla kurmus oldugu global is
kQltarinu ve bu ortaklarla yGrittigl buyime stratejisini inceledim. Sonug ve dneriler
bélimuyle global ig kaltirl yaratma yolunda adim atacak Tark sirketlerine yén ve
bilgiler verecek ¢alisgmami tamamladim.



BiRINCi BOLUM

GLOBALLESME VE ETKILERI

1.1 Globallegsmenin Tanimi

Kapitalizmin geleceginde global ekonomi énemli ve kaginilmaz bir katman olarak
tanimlanmaktadir. Buna gére, insanlik tarihinde ilk defa, hersey heryerde Uretilebiliyor
ve satilabiliyor. Bdylece herbir faaliyet ve herbir parga, diinya {zerinde en ucuza mal
oldugu yerlerde yapilirken, tretilen Urlinler ile hizmetler, fiyatlarin ve karlann en yuksek
oldugu yerlerde satiliyor',

1983 yilinda bir Amerikan akademisyen olan Theodor Lewitt'in “The Globalization of
Markets - Pazarlarin Globallesmesi” baslikli makalesiyle “Globallesme” bir kavram
olarak literatrdeki yerini almigtir. Lewitt ¢ok y&nll bir olgu olan globailesmeyi temelde
global ve gokuluslu sirket aynmina dayandirmigtir. Lewitte gére gokulusiu sirketler,
birgok Glkede faaliyet gdsterip, Grlinlerini ve faaliyetlerini her Glkeye gdreli olarak buylk
farklar tagiyan maliyetlerle ayarlarken; global sirket, sanki diinya tek bir pazarmig gibi
dusundltp goéreli olarak gok distk maliyet farklar ile faaliyette bulunmaktadir. Ayrica
onemli dlglide sabitlik tagiyan bicimde faaliyette bulunmakta ve her yerde ayni seyleri
ayni bigimde satmaktadir’.

Globallesme diger bir deyigle globallesme, son yillarin engok konusulan, tartigilan ve
cesitli sekillerde tanimlanmaya ¢aligilan kavram olmustur. Cevremizdeki, is ve glnliik
yasantimizdaki herttrli olumlu veya olumsuz gelisme ve degisiklik, dogrudan veya
dolayll olarak globallesmenin bir sonucu olarak degeriendirimektedir. Globailegme,
bazen global boyutta tek tiplemeye gegcis, bazen de genellesen bilgi iletisim sistemleri
sayesinde, mesafelerin ve zaman farkinin ortadan kalkisi dolayisiyla insanlarin
birbirine es zamanl yakinlagmas: olarak tanimlanmaya calisiimaktadir. Sinirlanin
ortadan kalkig!, ulus-devlet anlayiginin dnemini yitirmesi ve evrensel deger ve davranig
kaliplaninin olusumu da globallesme olayini somutiastiran gelismelerdir.

! A Zeynep Daren, 2000°1i Yillarda Yonetim, Alfa Basim Yayin Dagitim Ltd.Sti., Istanbul, Subat 2000, s. 51-54.
Vedat Akman, Gelecek Yiizyihn Glindemi, Rota Yayinlan, istanbui, Subat 1999, s. 26. -
? Duren, a.g.e., s. 52.



Globallegme dinya Gzerindeki herkesi, her kurumu ve her devleti ilgilendiren ve
etkileyen bir olay haline gelmistir. Bu gercevede globallesme, diinyanin gesitli bélgeleri
arasinda hertlrli aligverigin ve karsilikli iligkilerin genellegmesi olarak tanimianabilir.
Buna gére, globallegsme ile olugmaya baglayan yeni dinya diizeni bilginin aninda
paylagimi, iligkilerin e$ zamanliidi, finansal hareketlerin sinirlaragiri  serbest
hareketliligi, firmalann uluslaragin nitelik kazanmasi ve neoliberal ideolojinin
genellesmesi Uzerine kurulmaktadir.

Globallegsen diinyada insanlar, kiilttrel ve etnik farkliliklarin étesinde birer dinya
vatandag! olma bilincine varmaktadirlar. Is hayatinin etkin unsurlan olan isletmelerde,
benzer bir bilinglenme slrecine girmiglerdir. Rekabet, sinirlar asin nitelik kazanmakta,
globallegsme egilimi derinlestik¢e, rekabetin acimasiziigi da artmaktadir®.

21. yizyihn esiginde yeni dinya diizeninin temelindeki giobal ekonomik sistemin
olugsumu, baslica dért faktérden kaynaklanmaktadir: ‘

i. Globallesmeyi getiren birinci faktér, yatinmlarin cografi sinirlan asan nitelik
kazanmasidir. Para artik, eger ¢ekici bir durum séz konusu ise herhangi bir
engelle karsilagmadan, diinyanin herhangi bir béigesine gitmekte ve orada yatinm
yapabilmektedir. Bu para, agirlikli olarak 6zel sermaye niteligi tasimakta, kamu
otoritelerinin mudahelesi ikincil plana itiimekte, yatinmin kalitesi &ncelik
kazanmaktadir.

ii. Ikinci faktér, sanayinin global gelisimidir. Artik firmalarin, hikimetlerin destegi ile
ve ikili anlagmalar cercevesinde stratejiler gelistime ve uluslararasilagma
politikalar1 gecmigte kalmaktadir. Buglin énem kazanan c¢okuluslu sirketlerin,
pazar onceligine ve cekiciligine goére istedikleri bdlgelere gitmeleri ve yatinm
yapmalandir. Global rekabet artik, deviet destekli tegviklerin asildid:, serbestce,
isteyen firmanin istedigi Glkede igletme kurdugu bir dlizen getirmigtir.

iii. Bilgi teknolojilerinde saglanan basdéndirici gelismeler, global ekonomik sistemin
geligmesinin temel faktdrlerinden Uglnclstddr. Bilgi teknolojileri, zaman ve
cografya farkini ortadan kaldirarak, kontrol ve takip iglemlerini kolaylagtirmis, ve
dolayisiyla sanayilerin ve yatinmlarin hareket serbestligi desteklenmistir.

iv. Globailesmenin temel itici faktérlerinden dérdinclsl ise, insan faktoraddr.
Guntmdizde insanlar, global distinen ve global dlgekte tatmin bekleyen tlketici
zihniyetini kazanmaktadirlar. Dinyanin dider bolgelerindeki yasam kosullari

* Duren, a.g.e., s. 52-53.



hakkinda, daha ¢abuk ve genis bilgi sahibi olmaya baslayan insanlar, kendi ulusal
kimliklerini sorgulamadan ve yerli mali kullanma kaygiiarini bir kenara birakarak,
daha ¢ok yabanct mal ve hizmet talebinde bulunmaktadiriar. Burada énemli olan,
nereden gelirse gelsin, en iyi ve en ucuz mal ve hizmeti elde etmektir®.

Yatinmiarin, sanayilerin, bilginin ve tliketicilerin global dicekte giderek daha serbest
hareket etmeleri, “ulus devilet’ anlayisini zayiflatmakta ve egilim, “bdigesel deviet”
anlayigina gegis yéninde olmaktadir. Buna gére, artik Glkeler arasindaki yapay sinirlar
asilacak, dar cografi alaniarda kurulan bélgesel tniteler global ekonominin alt sistemieri

haline gelecektir.

Global sirketlerin faaliyet gbsterdigi global pazar ise, bir girketin herhangi bir Glkedeki
rekabet giictnin diger Ulkelerdeki rekabet gliciinden ve meveut durumundan
etkilendigi bir pazar olarak tanimlanabilir. Global pazarin ana 6zelligi talebin
globallesmesidir. Bu 6zellik global marka olayini ortaya ¢ikarmaktadir. Glnimiizde
sirketler, aile sirketleri bile olsalar “Global olma yada olmamak®” sorusunu sormak
zorunda olup, global rekabet déneminde bunun diginda kaimak olanak disi
goérinmektedir. Bir sirketin globallesirken gézénine almasi gereken énemli hususlar:

i. Kulthrel farkhhklar
ii. Mevzuat farklar
iii. Cevresel hususlar
iv. Muhasebe-Finans-Vergi uygulamalari
v. Insan kaynaklar ile ilgili husular

vi. Sirketin bilyime istegi ve olanaklar olmaldir®.

Teknolojideki yogun gelisme ve beraberinde getirdigi yliksek AR-GE masraflari, sektor
ve firmalar {izerinde, Uretim siresi kisa, ylksek harcama gerektiren ve esnek Uretim
slirecine sahip Urlnlerin gelistirilmesi seklinde zorlayict bir etkide bulunmaktadir.
Bunun gerceklesmesi durumunda, yeterli kapasitesi olmayan sektdér ve firmalann
rakipleriyle rekabet edemeyecegi agiktir. Globallestirmedeki diger belirieyici faktorler;

i. Kaynaklarin rasyonel kullanimi

ii. Ekonomik bagimiilik

5 Duren, a.g.e., s. 54.
® Akman, a.g.e., s. 26.



iii. Kiginin ve dzelin 6n plana ¢ikanimasi
iv. Cesidin artmasi
v. Sunum alaninin geniglemesidir.

Globallegme, ulusal pazarlari ve yerel élgekleri reddederek, diinya éiceginde tek pazar
dlstncesini gerceklestirme misyonunu Ustlenmektedir. Dinya ticaretinin gosterdigi
hizli genisleme de, uluslararasi finansal piyasalarin énemini arttirmigtir.

Sermaye piyasalarinin uluslararasilagsmasi ile aynm anlamda olan fakat son yillarda
kullanilan globallegsme terimi, ulusiararasi (international) ya da gokuluslu (multinational)
kavramlarinin yerini almigtir. Global teriminin uluslartsttlik (supranational) anlaminda
kullanildigs gértlmektedir. Globallesme, siyasal, iktisadi, toplumsal ve kilttirel kangimh
faktorierin sentezidir. Globallegmenin olanakli hale gelmesinde gumrik duvarlarinin ve
bloklagsmalarin kalkmasi, sermaye, emek ve mallann serbestge dolasiminin glindeme
gelmesi, diinyanin bGtindndn bir agik pazar olarak 6ngéruldigu, bir paylagim sistemini
ortaya koymustur. 25 Mart 1957 Roma Antlagmasi globailegmede 6nemli bir adim
olarak ortaya gikmaktadir’.

1.2 Yeni Global Diinya Diizeni

1990’ yillar yeni bir dinya dlzeninin olustugu yillardir. Bu yeni dizeni, dinya
ekonomisini tek bir bltin olmaya ydnelten iktisadi bir sdregtir. Sermaye hareketleri,
Uretim ve hizmet faaliyetleri, ticari ve teknolojik geligmeler, uluslararasi bir nitelik
kazanmaktadir. Bu gergevede, isletmelerin karsi karsiya kaldiklan rekabetin de
kaciniimaz olarak boyutlan ve etki alani gelismekte, igletmeler cokulusiu nitelik
kazanmakta, C(retim ve hizmet faaliyetleri, Ulkelerarasi yatay entegrasyonu
artirmaktadir.  Cokulusiu igletmeler ve dogrudan sermaye yatinmlan ulusal
ekonomilerin isleyisinde giderek daha da etkili olmaya baglamaktadir.

Globallegsme olgusunun getirdigi yeni dinya diizeninde, ulusal ekonomiler, dis ticarete
dondk yeni bir yapilanma sirecine girmektedirler. Bu yapilanma surecinde amag,
gerekli teknolojik ve yapisal degisiklikleri yaparak serbestlesen dlinya pazariarinda
rekabet edebilme potansiyelini geligtirmektedir®.

7 Akman, a.g.e., s. 28.
8 Duren, a.g.e., s. 50.



1.3 Global Ekonominin Boyutlan

Globallesme ile birlikte bircok degisim farkll alanlarda kendini hissettirmeye baslad.
Degisim ve etkilesim her alana gére farkliik gésterirken, aslinda hepsi globallegsmenin
hizina hizmet etmeye yénelik oimasi gerekenlerdi. Uretim, finans, girigimcilik, talep,
arz, rekabet ve strateji olmak tizere yedi boyutta bu degisim incelenmistir.

1.3.1 Uretimin Globallesmesi

Globallesmenin bir boyutu dretimin globallesmesidir. Uretimin globallesmesi girketlerin
sinirbtesi  sabit sermaye yatinmi, simirétesi finansal yatinm ve fason imalat
uygulamalar ile Gretim faaliyetlerini kendi Glkeleri digina yaymalandir. Sirketler, kendi
ulkelerindeki Gcret artiglannin emegin verim artigini agtiginda, Gretimlerini Gcretlerin
dislk oldugu Ulkelere kaydirmaktadirlar. Sirketler kendi Ulkelerindeki ¢evre koruma ve
mevzuatinin maliyet arttiric! etkisinden kaginmak icin Gretim faaliyetlerini ¢cevre koruma
mevzuati daha gevsek olan Ulkelere tagimaktadiriar. Sirketler, pazan hedeflenen
dlkelerin himayeci tedbirlerini asarak pazarlarina nifuz edebilmek igin Gretim
faaliyetlerini pazar hedeflenen Ulkelere yada tglncl Ulkelere aktarmaktadiriar.

Uretimde globallesmenin gelismekte olan likelerin kalkinmasina, dis édemelere yaptid
katki ile ve teknoloji transferi ile faydali olacadl iddia edimektedir. Uretimin
globallesmesi teknoloji transferine arag olmaktadir. Fakat ginimgzde dlkelerin
gelismiglik dlzeylerini belirleyen yeni metalar ve yeni teknolojiler Gretebilme
potansiyelidir. Dlnyada yeni bir uluslararasi ig bélumd sekillenmektedir. Bu yeni is
bélimumdnde, geli§mi§. Glkeler yeni mallar ve Uretim stregleri hasil edip, bu icatlarin,
yeniliklerin Granlerini ihrag ederek bunlan tekelinde bulundurmanin getirdigi ranttan
yararlanmaktadirlar. Teknikler eskidikge bagka Ulkelere devredilebilir hale gelmektedir.
Diger tlkeler ise ithal edilmis tekniklerle Grettikleri metalar ihra¢ etmektedirler. Bu tarz
i bélumunde dig ticaret hadlerini yeni metalar ve yeni teknolojiler Greten Ulkelerin
lehinde seyredecegi agiktir’.

O halde kalkinma sorununun &nemli bir ydni, Turkiye’nin teknolojide disa bagimlihigini
azaltmasi ve teknoloji Uretir hale gelmesidir. Bu amagla bu amaca ulagmada yabanci
sermayenin teknoloji transferi énemli bir arag olabilir. Ancak bunun igin yabanci
sirketlerden saglanacak teknoloji ithalatinin, Turk sirketlerinin teknoloji d§renme-taklit-

® Akman, a.g.e., s. 99.



geligtirme-Uretme atihimiarini yapmalan igin gerekli politikalarla tamamlanmasi
gerekir™®.

1.3.2 Finansin Globallegmesi

Finansal globallegsme, ulusal finans piyasalarini ayiran sinirlann ortadan kalkmasi ve
uluslararasi sermaye akimlarinin ileri boyutlan kazanmasi strecidir. Gergekte bu stre¢
Euro para piyasalannin ortaya ciktigi 1950l yillara dayanmaktadir. 19801l yillar
uluslararasi 6zel finansal sermaye akimiarinda goézlenen gelisme nedeniyle
globallesmenin altin dénemi olmugtur. 1980’li yillarda &énceki yillara gére finansal
piyasalarda ¢ok buyik degisimler yasanmaya baglanmistir. Ozellikle uluslararasi
islemler yayginlasmaya baglamis, finansal Grin cesitliligi ve hacminde buyik artiglar
yasanmaya baslamistir. Kisaca sermaye piyasalarn globallesmeye baslamistir.

1982 yilinda hisse senedi piyasasinda blydk hareketlilik yaganmig ancak 1987 yilinda
Wall Streeeft'te yagsanan c¢okintiye 1990 yiinda Tokyo borsasindaki ¢okintindn
eklenmesi ile gelismelerde bir yavaslama, durguniuk ddénemine gecilmigtir. 19901
yillarda Demir Perde ulkelerindeki siyasal ve ekonomik ¢okantl, iki Almanya’nin
birlegsmesi ve Avrupa (Ulkelerinin diga agiimasi sermaye ihtiyacini artirmig ve
uluslararasi sermaye hareketi Ulkelerin finansal piyasalara yénelik yasalan
dizenlemesi ile yine hizlanmgtir.

Ocak 1991 tarihinde 12 ilke ortak pazar ekonomisinde daha kazangl olma Umidiyle
ortak bir ¢caba baglatmiglardir. Sinirfart agan ve ¢ok boyutlu olan globallegsme elli yildir
hissedilmektedir. 1990’ yillarda teknolojik, ekonomik, sosyal ve jeopolitik boyutlu
globallesme rizgannin 20. yzyilin ilk yansinda politik alanda, ylzyilin ikinci yarisinda
ekonomik ve sosyal alanda yogunlastigi gérlimektedir. Finansal globallesme slrecinin
boyutlan zaman iginde gézlenen geligime paralel olarak bilyik artig géstermigtir'”.

Finansta globallesmenin temelinde gelismis Ulkelerin uluslararasi finansal faaliyetlerini
kendi Ulkelerine ¢ekmek ig¢in uyguladiklan serbestlestime politikalan, serbest kur
politkalaninin  benimsenmesi, finansal araglann c¢esitliliginde hizli  artis,
telekomiinikasyondaki gelisme gibi politik, kurumsal ve teknik etkenler rol
oynamaktadir. Sermayenin Ulkeler arasindaki hareketliligi arttikga devietler tasarruflarin
tlkelerinden kagmamasi ve finansal aracilik faaliyetlerini yabancilara kaptirmamak igin

' Akman, a.g.e., s. 99,
" Akman, a.g.e., s. 146.



birbirleriyle slrekli rekabet etmek zorunda kalmaktadirlar. Bu rekabet 6&zellikle
ekonomisi zayif Ulkelerde devletin milli hedeflere y6nelik politika belirleme ve uygulama
imkanlarini daraltmaktadir'.

1.3.3 Girisimciligin Globallegmesi

Bugun firmalar ayakta kalabilmek yada daha iyisi en az kendileri kadar yenilik meraklisi
rakiplerin dntine gegmek igin sdrekli bir yenilik hattinda ytrtGmelidir. Firmalar birgok
alanda; bunlar arasinda teknoloji, pazarilama, dagitim kanallar ve igletme ekonomisi
sayilabilir, idari esneklik gelistirmek 2zorundadir. Bdylece blylyen, gelisen pazar
belirsizlikleri hem insan hemde fiziksel kaynaklarda artan kisitlarla bagarabilirler.

Yéneticiler global rekabetin kaginiimazligini kabullendiginde diger bir yeni gelisme olan
stratejik ittifak kavrami ile karsilasirlar. Artik firmalar milli ve idari sinirlaria
kisitlanamayacagi entegre bir global pazara yénelmigtir.

Girisimcinin kalbinde esnek bir organizasyon kapasitesi geligtirmek yatar. Bundan
dolayi bir firmanin global rekabet stratejisini anlamak ve girisimci goziyle yeniden
kadrolastirma noktasinda stratejik ittifaklarin sekillendirmesine baglanmalidir. Bu sirec
girisimciligin globallesmesi olarak adlandiriimaktadir®.

1.3.4 Talebin Globallesmesi

Yeni ortaya ¢tkan global pazarin dikkat ¢eken bir olgusu da tliketim ve sanayi
Urtnlerine talebin bir noktada bulugmaya giderek yaklagmasidir. EndUstriyel misteriler
ayni jeneratéri, makina ve aleti, yén iletkeni ve cevre kirlenme kontrol sistemini
istemektedir. Bu yaklasim degisik firmalara birbiriyle paralel olmayan pazar firsatlari
vermektedir. Talebin globallegmesi tlketiciler arasinda egitim seviyesinde esitlik,
kismen egdeger fiziksel, sosyal ve teknolojik altyapiya ulagiimas: ile dodmustur.
Teknolojik ilerlemeler iletisim ve nakliye masraflanini belirgin bir sekilde azaltms,
herkese ylksek hareket yetenedi vermisg, son modanin ve diger tiiketici yénelimlerinin
hizla benimsenmesine yardimci olmustur.

2 Akman, a.g.e., s.100.
'3 Michaela Y. Yoshino ve U. Srinivasa Rangan, Stratejik Ittifaklar, Alfa Yayinlar: 777, Igietme Dizisi: 4, Dagitim San.
ve Tic. Ltd. $ti., [stanbul, Temmuz 2000, s. 62.
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1.3.5 Arazin Globallegmesi

3. Dinya ve yeni sanayilegen Ulkelerde kisi basina gelirin hizli artisina katki yapan
glglerin ¢cogu global pazarlarin arz yénind de etkilemekteydi.

Ulusal sinirlarin 6tesine tagan global is bélimunt geligtiren yapisal son 30 yiidaki
yapisal faktdrler makro ve mikro egilimler olarak ikiye ayriimaktadir.

Makro egilimier:

i. Uluslararasi liberal ticaret diizeninin gelismesi,
ii. Geligtirilmis nakiiye sistemleri,
iii. Dugen koordinasyon ve iletisim maliyetleridir.

Mikro egilimler ise:

i. Yeni sanayilesen (lkelerin ortaya ¢gikmasi,
ii. Uluslararasi geligen teknoloji esitligi,
iii. UrOn dizayn ve isleme teknolojisindeki ilerlemelerdir.

Global igbélimiine ve bunun sayesinde yayilan refaha en genis ve temel duirtii belki de
2. Dlnya savaginin ardindan kurulan liberal ticaret diizeni idi. Teknojide bu diizene
yardimct olmus, teknik geligmelerle uluslararast nakliye maliyetleri oldukga
dustrGimOgtlr. Farkli faaliyetleri koordine etmek ve diinya gapinda dagiimis biro ve
fabrikalarla iletigim kurmak, ig bélimd Glke sinirlanni agarken ilave 6nem kazanmugtir.
Daha gucll bilgisayarlar daha ucuz iglem glicli sunmakta; telekomtinikasyon sebekeleri
daha ucuz ve hizl iletigsime imkan tanimaktadir. Seyahat maliyetlerinin azalmasi ve
ortak ig pratiklerinin gelismesi islerin uluslararasi koordinasyonunu basit ve etkili hale
getirmektedir. Sanayi devrimi yeni sanayilegen Ulkelere daha yeni ulagmaktadir. Ugl(
ittifak Glkeleri ve genel olarak artan sayidaki uluslarin teknoloji paritesi bir ikinci mikro
egilimdir. Bu parite diger milletlerdeki firmalann yeni teknoloji gelistrme ve aymi
zamanda Ozlmseme kapasitesini arttirmistir. Bu sebepten mal arzi yapmaya ¢aligsan
bir firma artik kendini geligmis Ulkelerle sinifandirmamaktadir. Bagka Ulkelerdeki
sirketlerde, teknolojik paritede basgari sahibi olarak, yeni Griin ve yéntem gelistirme ve
dinya pazarina girme konumuna gelmislerdir.

Bu makro ve mikro egilimlerin yeni bir uluslararasi igbdlimuna guglendirmeye yénelik
avantajlarindan yararlanan firmalar bundan en azindan Gg sekilde fayda sagladilar:
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i. Fabrikalar kuruldukiarnnda global dlgek avantajindan yararianabildiler.

ii. Yeni uluslararasi isbolimU faaliyetlerin uzmanlagmanin sanayiler igerisinde
olugsmasina imkan vermigtir.

iii. Yeni uluslararasi isbélumi yenilikgi sirketleri, bir Grin yapma igini dinya ¢apinda
bir pazara yaratici bir sekilde yaymaya tegvik etmistir'.

1.3.6 Rekabetin Globallesmesi

Global rekabetin anahtar unsuru rekabetci karsilikli bagimhliktir. Global rekabet, bir
firma ¢okulusiu sirket veya bunun aksi rekabete global bir bakigla bakarsa ve karlarini
Glke-Ulke bazinda degilde dinya ¢apinda maksimize etmeye karar verirse meydana
gelir. Genelde ulusal oligopollere girmis ulusal firmalar ihracat, yabanci yatinm veya
bunlann bir kombinasyonu yoluyla yurtdisina ¢ikarsa her pazarda ayni rakipleri bulurlar
ve rakiplerin yaptiklarina karsillk vermek ig¢in global bir tepki verme kapasitesi
gelistirmek zorunda olduklanni gériirier’.

1.3.7 Stratejinin Globallegmesi

Rekabetin globallesmesi firmalarin deniz asin firsatlan kabul etmesini takip ettigi icin
firmalarin global stratejileri; basit ihracata dayal stratejiler ve yerel stratejilerden,
karmagik global stratejilere dogru geligti. Bu evrim pazarlar arasinda artan karsihkli
bagimhiigin artan kabUltini yansitmaktadir. Global stratejilerin geligiminin esas temeli
firmalann pazarlar arasindaki daha kompleks ardil bagimlilik seviyelerinin kabulu
olmustur. Karsilikli bagimliik global. stratejilerin geligimiyle simiridir. Cografi sinirlann
Otesinde faaliyet gésteren firmalar parga yada UrGnlerin Gretiminde tek bir yerde
yogunlasarak dlgek ekonomilerini gerceklestirebilirler. Bundan sonra faaliyette kargilikl
bagimiiik elde edilir. Birgok Ulkede faaliyette buiunan firmalar dcret, kaynak
maliyetlerindeki farkliliklardan yararianmak igin pazar kosullar degistiginde bir yerden
baska bir yere gegme konumundadirlar. Nihayette alan ve bilgi bagimliigina ulagiriar.

Firmalar farkh pazarlardan 6grendikleri égrenme, égrendiklerini 6ziimseme ve bunu

" yoshino ve Rangan, a.g.e., s. 66.
'S Yoshino ve Rangan, a.g.e., s. 67.
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pazardaki stratejik konumunu giglendirmeye yénelik kullanmaya bagladilar'®. Bakiniz
Sekil 1.

Bilgiyi Ogrenme

N

Bilgiyi Kullanma <4—————  Bilgiyi Ozimseme

Sekil 1: Firmalarin Alan Bilgi Bagimhlhig

1.4 Globallesmede Yabanci Sermayenin Onemi

Dunyada globallegme sireci 6ncesinde yeterince énemsenmeyen yabanci sermaye,
bugin kalkinmaya olan katkisinin anlagiimasiyla, gelismis ve gelismekte olan tim
Glkelerin ilgi odag: haline gelmigtir. Globallegsmeyle birlikte, ekonomi ve - ticarette
liberallegme egilimlerinin hiz kazanmasiyla, sermayenin serbest dolagimi artmis, ticaret
serbestlegmis ve tuketici aligkanliklarinda benzerlikler gérilmeye baglamigtir. TUm
buniara ilave olarak, sanayi faaliyetierinin belli bir cografi bélgede yogunlasmasi streci
kaybolmaya baglamig, sektorler ve igletmeler arasinda hizli gelismeler ortaya g¢ikmis,
sinirlar 6tesi ve igletmeler arasindaki igbirli§i ve yabanci sermaye yatinmian artmistir.
Bu geligmeler sonucu, Glkelerin pazarlan arasindaki sinirlar neredeyse tamamen
ortadan kalkarak, tek bir diinya pazar olugmus ve firmalar da bu pazardan pay kapmak
icin, birbirleriyle kiyasiya rekabet etmeye ve daha kaliteli Grtinleri daha ucuza
Gretebilmenin yollarini aramaya baglamiglardir’”.

Geligmis Ulkeler rekabet giglerini artirmada gerekli olan daha ucuz igglct, daha ucuz
hammadde, daha uygun yasal diizenlemeler ve vergilendirme sistemini ve sartlarini
elde edebilmek igin sermaye ve teknoloji transferi yoluna gitmektedirler. Geligmekte
olan dlkelerin ise en énemli sorunlan sermaye ve teknoloji yetersizligidir. Diglik satin
alma gucl ve i¢ tasarruflardaki eksiklikler ve déviz darbodaz! yerli sanayinin geligimini

'9 Yoshino ve Rangan, a.g.e., s. 68.
7 Akman, a.g.e., s. 46.
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ve rekabet giclnin artmasini engellerken, geligmis Glkelerin standartlanina gore esnek
mevzuat, ucuz igglict ve diger uygun kosullar da yabanci sermaye igin uygun bir ortam
hazirlamaktadir. Diger taraftan, gelismekte olan Glkelerin, kalkinmalarini
gerceklestirebilmek icin ihtiyag duyduklan sermaye birikimini saglamada, dis borg
yerine yabanci sermayeye yénelmeleri ¢ok daha akilci bir yoldur. Hem kit sermayenin
¢ok sayida Ulke tarafindan paylagiimak isteniimesi, hem de yabanci sermayenin Ulke
ekonomisine ve kalkinmasina yaptidi katkilarin gin ge¢tikge daha ¢ok anlasiimaya
baslaniimasi nedeniyle, Ulkeler buglin yabanci sermayeden aldiklan pay artirabilmek
icin, her gecen gin ¢ok daha cazip kosullar hazirfamaya ¢aligmaktadir.

Gegmigte yabanci sermaye sadece;

i. Sermaye agigini kapatmak,
i. Uretimi artirmak,
jii. Igsizlige ¢dzim getirmek,
iv. Uretim maliyetlerini digirmek; ucuz isglcl, tagima giderlerinden tasarruf
saglamak, duslk vergi avantajlanndan faydalanmak,
v. Ucuz hammadde kullanmak,
vi. Ddviz rezervlerini genigletmek gibi nedenlerle cazip bulunuyordu.
Gundmuzde ise, yabanci sermaye yatinmiarindan bekienenler daha da artmstir.
Yukaridaki faktoriere ilave olarak;
i. Ulke icinde saglikh bir rekabet ortami yaratmak,
ii. Ulkeye yeni teknolojiler kazandirmak,
iii. Know-how getirmek,
iv. Geligmig ve sermaye ihra¢ eden Ulkelerin politik ve ekonomik destegini saglamak,
v. Promosyon,
vi. Disa agiimak,
vii. Cevre korumak,

viii. Insan kaynaklarinin gelistiriimesi gibi nedenler de bulunmaktadir'®®,

'8 Akman, a.g.e., s. 47.
*® David Kotler, “The Competitive Advantage of Firms in Global Industries”, Foundations, 1997, s. 45-45,
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1.5 Ulke Ekonomisinde Globallesme Asamalan

Globallesme strecinde, globallesmeye uyum zorunlulugu dogmaktadir. Global
paylasim sistemine uyum, ulusal llke agamalarinda, gésterilecek yeniden yapilanmaya
baghdir. Ticari iligkilerde diinya éi¢eginde gecerli standartlar uygulanmaktadir. Hukuki,
ekonomik ve teknolojik prosedirin butlnlestiriimesi, uluslarlstl kuruluslarca ¢izilen
cercevelere uyum, global yeniden yapilanma hareketinin yénind ana hatlariyla belirler.
Bu konuda alinacak mesafe ise globallesme olgusunu basit bir karsihkli bagimhlik
olmaktan c¢ikarip, tlke ekonomisinin dinyayla entegrasyonunu sistematik bir yaklagim
haline getirir. Neticede, globallestirmeden anlagiimasi gereken global dusindp yerel
hareket etmektir.

Globallesme sirecinde llke ekonomileri icin gegirilecek agsamalar sunlardir:

i. Yapisal ayarlama, globallesmenin ilk strecini olugturmaktadir ve bazi sektérierin
segilerek secici tegviklerle desteklenmesi ve rekabet glglerinin tekrar kazaniimaya
calisiimasidir. Yapisal ayarlamalarin piyasanin kendi dinamiklerine birakiimasi
globallesme ortaminin saglanmasi agisindan énemlidir.

ii. Yer degistirme (delokalizasyon), bu slregte de uluslararasi boyutta rekabet
edemez duruma gelen sanayi kollarinin, Ulkelerarasi igbirligi ¢ercevesinde, daha
az geligmis bdlgelere kaydinimasi séz konusudur. Ulusal boyutta delokalizasyon
asamasinda ise, bu tir sanayi kollarinin Ulkenin daha geri kalmis bdlgelerine
kaydinimasi gerekmektedir. Sermaye hareketlilijinde ana amag, faaliyet
gbsterilen merkezden daha yiliksek kar, verim ve etkinlik elde etmek, mal bazinda
gecilemeyen gumrik duvarlarinin sermaye yoluyla geg¢ilmesini saglamaktadir.
Sermayedar ve girigimci dekolize olacagdi bdlge ve (lkelerde beklentileri yerine
getirirken, kendisinin de beklentilerinin karsilanmas: gereklidir.

iii. Globallegme, yapisal ayarlama ve delokalizasyon sirecleri globallegsme agisindan
6n kosuldur ve bu kosula gbre Ulke ekonomilerinin yapisal ayarlama ve
delokalizasyon suregleriyle dinya ekonomisine entegre oldugu, Uretim
faktérlerinin o6zellikle uluslararasi faktérler agisindan korumacilik ve tesvik
uygulamalari olmaksizin serbestce dolagtigi kitlesel dzel siparig tretim sistemi ile
beraber, dinya olgeginde Ulke, bdlge &zel ihtiyaglarini da gézdnine alan
uluslararas: paylagim sistemi olarak tanimlanabilir®®.

2 Akman, a.g.e., s. 144,
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1.6 Yerli yénelimden Global Yénelime Gegis

Yerli yénelimden giobal yénelime gegigin dért agamasi vardir:
1. Agsama: Yerli

Firma Profili. Firma evde aragtinlan ve geligtirilen, evde Uretilen ve o Ullkenin
insanlarina pazarianan bir Urin veya servis ile piyasaya ¢ikmaktadir. Kar payi
yuksektir. Clnkl GrGn ve servis yeni ve tektir, bu ylUzden rakibi yoktur. Merkeziyetci bir
yaplya sahiptir. ihracat yoktur, ¢linkii rekabete dayali stratejiler aslinda yerlidir ve
uluslararasi igin dnemi ¢ok dugtktlir. Asil yénelim mala ve servisedir.

Kilttr: Yerli firmalarda uluslararasi kultirler étesi farklar dnemii degildir. CUnki yerli
firmalar Grdnlerini ve servislerini evde yerel misteriye yapar ve satarlar. Onlar var
olmaya devam etmenin tek bir yolu oldugunu disuntrler. O da firmanin yerli kaltar
bigimidir.

insan Kaynaklar: Kendi vatanini terk edip bagka Ulkelere yerlesenlere rastlanmadig
icin kilturler 6tesi egitim ve gelisim séz konusu degildir.

2. Asama: Uluslararasi

Firma Profili: Firmalar uluslararasi piyasaya girdikge yénelimi yeni bir Grln veya servis
yaratmaktan ¢ok pazarlamaya kayacaktir. Teknoloji bir ¢ok firma arasinda paylasiliyor.
Kar artan rekabete bagli olarak dislyor. Genislemek icin en mantikli yer yakin
bélgelerdir. Firmalar dinyanin farkli Glkelerine agiimaktansa kendilerine benzer
Ulkelere dogru kaymaktadirlar. Bir kez bir Grln yabanc: bir Glkeye ihrag edildi mi bu
ilke genellikle yoresel igler talep etmeye baslar. ilk basta diigiik seviyeli montaj isleri
éneriliyor. Daha sonra yabanci Ulke daha ylksek seviyeli igler talep ettikge komsu firma
¢ok yanli yerel Gretim imkanlan hazirlamaya baghyor.

KUlthr: Yabanc Ulkelerde misterilere hitap etmede kilttirel duyarliligin énemi gittikge
artiyor. Fakat firmanin yerli kismi kditGrel farklan nasil yénetecegini anlamak zorunda
degildir. Kulitarierdtesi iletisim uluslararasi- bolgelere tayini ¢ikmis ya da yabanc
tlkelerde galisan az sayidaki insan igin ¢ok dnemlidir.

insan Kaynaklari: Uluslararasi firmalarda artik yabanci kékenli bir gok insan calisiyor.
lyi, fakat gok basanli olmayanlar yurt digina génderiliyor. Bu yéneticiler icin tekrar geri
dénmek genellikle zor oluyor. Bu agsamada ¢oduniukla pazarlamada c¢alisanlar
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yurtdisina génderiliyor. Uluslararas: firmalar tarafindan yurtdisina génderilenlerin yazde
elliden fazlasi yabanci dlkelerdeki deneyimlerinin kendi kariyerierine zarar verdigini
dasgtnuyor. Bu uluslararasi iglemlerin ¢ok ylksek degerde ve yerli firmanin ézlyle
bltlnlesmis olmamasindan kaynaklaniyor.

3. Asama: Gokulusiu

Firma Profili: Cokulusiu agamada firmalar daha merkezilegiyor, karar vermeyi merkez
blroya birakiyor. Firmalar uluslararasi stratejiden, c¢okulusiu stratejiye gecgerken
dikkatlerini pazarlamadan fiyata dogru kaydiriyor. Bu agsamada firmalar dinyanin gesitli
tlkelerinde temsilciler ariyor, Gretim yapiyor, birlestiriyor ve pazariiyor. is giicli ve diger
kaynaklar istenilen kaliteye en dlgik maliyetle ulagma prensibi ile segiliyor. Dagitim
dinya ¢apindadir. Kar yiksek miktardaki satiglar sonucunda elde ediliyor.

Kultlr: Cokuluslu agamada kiilttrel duyarlilik (musterilerle birlikte) firma diginda daha
az dneme sahiptir. Farkl kdiltirlerin firma digindaki énemi azalirken firma igindeki
énemi artiyor. Dinyanin farkli Gikelerinden gelen insanlar birlikte ¢aligiyorlar. Ne yazik
ki genellikle firma iginde farkli tilkelerden geien personelin ayni firmada ¢alistiklan igin
birbirlerini anlamakta guglik ¢ekmeyecekleri gibi yanlis bir varsayim yapiliyor. Bu
asamada hem sirket icinde hem de diginda galigmak icin kultirler étesi imkanlar
yaratmaya ihtiya¢ duyuluyor.

insan Kaynaklarn: Ev sahiplerinin katilimi arttikga yabanci kékenlilere olan ihtiyag
azaliyor. Yabanci iglemier igin karar verebilen bir insan artik yabanci kdkenli bir uzman
olmaktan ¢ikiyor. Bu agamada yaklagim ¢okulusiu’ya kaydikga yurtdigina génderilen
ybneticiler daha 6nem kazaniyor ve bdylece firmanin ydnetiminde daha fazla séz sahibi
oluyor.

4. Asama: Global

Firma Profili: Stratejik ortakliklaria, birlegsmelerie, kazanglarla ve daha akici kurumiarla
Griin ve servis kitlelere hitap edecek sekilde Uretiliyor. Urlin ve servisier diinyanin en iyi
fikileriyle donatiliyor ve belirli yéresel nifusun ihtiyaclarini karsilayacak sekilde
degistiriliyor. Omegin: Campells domates gorbasini ydresel tiketicinin damak zevkine
gore farkli baharatlar kullanarak degistiriyor. Benetton talebe gére boyanan kazakiar
Gretiyor. Volvo her araba igin binlerce degisik fikir olmasina ragmen kisisel talebe gore
Uretim yapilabiliyor. Japonlardaki prefabrik ev sanayisi kisisel ihtiyaca gére yapi
malzemelerini sayisiz gekillerde birlegtiriyor. Bu asamada isler ilk olma avantajina
sahip olduklar icin kar paylarn daha ylksektir. Fakat firmalar yeni birseyier Gretme
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¢abasi iginde olduklan icin arastirma ve gelisim i¢in yapilan harcamalar da olduk¢a
ylksektir. Ayrica Grintin yagam suresi de oldukga kisadr.

Kultar: Global bir kurum, kurum icindeki ve digindaki kiitlrler tesi farklan aniamak
durumundadir. Kitlelere hitap eden UrGnler yaratabilmek igin dinyanin her yerindeki
fikilerden, diinya c¢apindaki hammadde kaynaklarindan, dUlkelerdtesi politk ve
ekonomik akimlardan haberdar olunmasi gerekiyor. Global kurullan, yUksek idareci
komiteleri yénetmek, birbirini etkileyislerine, problem ¢ézme ydntemlerine, zamana,
disariya karsi gosterdikleri tavirlara gére kulturel farklan anlamayi gerektirir. Asyali ve
Avrupall yénetimler insaniarin birbirlerini tanimalan igin daha fazla zamana ihtiyag

duyarlar.

insan Kaynaklar: Bu asamada da kendi ulkesini terk edip baska (lkelere yerlesmisg
insanlarin sayisi artiyor. Yoneticiler yurt digina sadece belirli isleri tamamlamak igin
degil stratejik faaliyetleri diizenlemek ve tamamiamak icin génderiliyoriar. Bu kisiler ya
basarli idareciler ya da ylksek mevkilere ¢oktan gelmis yéneticiler oluyor. Bu
y@neticiler hem kendi kariyerleri hem de sirketin kurumsal geligimi igin global bir bakis
agisina sahip olmak gerektigini ve bdyle global bir bakis agisina da belirli yurtdis
gezileri ile sahip olunabilecegini biliyoriar. Bundan dolay: profesyonel geri doniis daha
kolaylagiyor. Kdilttrlerétesi ydnetim egitimi artik yabanci kékenli gaiigsaniara 6zgi bir
sey olmaktan c¢ok, bircok yéneticinin kariyerinde devam eden bir slre¢ olarak
algilaniyor®'.

1.7 Global Rekabetin Ustiinliilk Kaynakian

Global Gstinltk kaynaklan sik sik kombinasyonlar sekiinde ortaya c¢ikar ve bunlar
arasinda karsilikli etkilesimler olabilir. Global Gstiniik kaynaklan genel olarak
asagidaki nedenlere baghdir.

3 Akman, a.g.e., s. 107-110,
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1.7.1 Karsilastinimah Avantaj

Karsilastirmall avantajin variigi, global rekabetin klasik bir belirleyicisidir. Bir tlke veya
ulkeler, bir Grinin Gretiimesinde kullanilan faktér maliyeti veya faktér kalitesi agisindan
énemli avantajlar elde ettiginde, bu Ulke veya llkeler Gretim yerleri haline gelir ve
danyanin diger bdlgelerine ihracat yapmaya baglar. Bu tir sektdrlerde karsilastirmali
avantaja sahip olan bu Ulkelerdeki global firmanin stratejik konumu, firmanin dinyadaki
konumu agisindan biytk énem tasir.

1.7.2 Uretimde Olgek Ekonomileri

Uretimde (Uretimde veya hizmet sunumunda) buyUk ulusal pazariann boyutlarini agan
6lcek ekonomileri varsa, firma, merkezi Uretim ve global rekabetten potansiyel olarak
bir maliyet avantaji elde edebilir. Bazen dikey entegrasyon Ustiinlikleri global Uretim
ekonomilerine ulagmanin anahtaridir. Clnku etkin olarak dikey entegre olmus sistemin
dlcedi, ulusal pazarlarin boyutundan daha blyiktir. Uretim tasarruflarina ulagmak,
Glkeler arasinda ihracat hareketlerini de kaginiimaz olarak beraberinde getirir.

1.7.3 Global Deneyim

Sirkete 62gl deneyimler sonucunda énemli maliyet dustsglerine ugrayan teknolojilerde,
benzer Urin ¢egitlerini birden fazla ulusal pazarda satma becerisi baz faydalar
getirebilir. Eger model, birden fazia ulusal pazarda satiliyorsa, model bagina kimulatif
- hacim daha buayUktir. Bu da global rakip i¢in bir maliyet avantaji ile sonuglanir.
Ogrenme egrisi, tek bir cografi pazarda rekabet etme sonucunda ulagilabilen kiimuilatif
hacimlerde diz bir konuma gelse bile, global rekabet daha hizli 6grenmeyi
saglayabilir’?. Bir sirket, tesisler arasinda geligmeleri paylasarak, potansiyel olarak
deneyim kazanabildigi icin, Uretim merkezlestirimedigi ve bunu yerine herbir ulusal
pazarda tek tek gergeklestirildigi durumiarda bile, potansiyel olarak global rekabetten
kaynaklanan bir maliyet avantaji elde edilebilir.

2 Maris G. Martinsons ve Choo-sin Tseng, “Succesfull Joint Ventures in the Heart of the Dragon”, Long Range
Planning, 1995, Vol 28, s, 48.
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1.7.4 Lojistik Olgek Ekonomiler

Eger uluslararasi lojistik sistem, dogal olarak birgok ulusal pazara Grin sunulmasi
sonucu yayilabilen sabit maliyetler iceriyorsa, global rakip, potansiyel bir maliyet
avantajina sahip olur. Global rekabet, lojistikte, 6zel kargo gemileri gibi daha &zel
sistemleri kullanma becerisi sonucunda ortaya ¢tkan olgek ekonomilerine ulagmasini
da saglayabilir. Dinya capinda ig yapmak, lojistik dizenlemelerin bitlndyle tekrar
gbzden gegiriimesine olanak saglayabilir.

1.7.5 Pazarlama Olgek Ekonomileri

Pazarlama fonksiyonunun birgok yoni dogal olarak tim ulusal pazarlarda uygulaniyor
olmasina ragmen, bazi sektérierde ulusal pazarlarin boyutunu agan potansiyele sahip
pazarlama oigek ekonomileri dogabilir. Bunlarin en belirgini ortak bir satig glcinun
dinya capinda yayildi§: sektérierdedir. Dolayisiyla, global firma, oldukga becerikli ve
pahali satis elemanlarnindan olusan bir grubun sabit maliyetlerini birgok ulusal pazara
yayabilir. .

1.7.6 Ozel Pazarlama Teknikleri

Sirkete 6zel pazarlama tekniklerinin global olarak kullaniimasiyla, potansiyel pazarlama
ekonomileri de olusabilir. Bir pazardan elde edilen bilgiler, diger pazarlarda ek maliyet
gerektirmeden kullanilabildiginden global firma bir maliyet avantaji elde edebilir. Firma,
kendi markasini olusturmak igin genellikie her pazarda yatinm yapmak zorunda
olmasina ragmen, bazi markalar cografi pazarlar arasinda oldugu gibi taginir. Bunun
yanisira, bazi markalar, uluslararasi séhrete, ticari basin, teknik literatir, kaitirel géhret
veya firma tarafindan yatinm gerektirmeyen diger yollaria ulagir.

1.7.7 Satinalmada Olgek Ekonomileri

Uzun vadeli ¢alismalarda tek tek ulusal pazarlarda rekabette ihtiya¢ duyulandan da
disik tedarikgi maliyetlerinin veya pazarlik glctndn bir sonucu olarak, satin aimada
dlcek ekonomilerine ulagma firsatlaninin oldugu yerde, global firma potansiyel bir
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maliyet UstlnlGglne sahip olacaktir. Bu tip bir tstinitik en ¢ok hammadde veya parga
Ureten sektorln boyutlariyla karsilastinldiginda sekiér tarafindan satin alinan miktariar
cok da fazla olmadi§inda mimkin olabilmektedir. E§er satin almalar ¢oksa pazarlik
glcinin ¢ogu tukenebilir. Firma, hammadde c¢ikarma veya Uretme alanlan ile
dogrudan iligkili ise potansiyel avantajda buna benzerdir.

1.7.8 Urlin Farklilagtirmasi

Bazi is alanlarinda, ézellikie de teknolojik olarak gelismis olan Urtinlerde, global rekabet
firmaya itibar ve guvenilirlik UstinlGgu saglayabilir. Bu ylzden sirketler kendilerini Grin
farklilagtirmaya gitmeyi kendilerine goérev olarak gérmektediler. Bu da Ar-Ge
calismalarina daha fazla adirlik verilmesini gerektirmektedir. Uriinde yenilikler, mevcut
arln ézelliklerindeki degisimler, musterinin ihtiyag ve istekleri dogrultusunda sunulmasi
ve bu faaliyetlerin gioballestirilmesi sonucu firmalan daha rekabetgi kilacaktir.

1.7.9 Sirkete Ozel Uriin Teknolojisi

Global ekonomiler, sirkete 6zel teknolojilerin gesitli ulusal pazarlarda uygulanabilmesi
becerisi sonucunda ortaya g¢ikabilir. inceledi§imiz éicek ekonomileri, tek tek ulusal
pazarlarin satiglarina gére daha blylk oldugunda, bu beceri 6zellikle dnem kazanir.
Teknolojide bazi ilerlemeler, global satiglarla telafi edilmeyi gerektirecek kadar
maliyetlidir. Ayrica global rekabet firmaya, teknolojik rekabetciligini gelistirebilecegi
dinya ¢apindaki teknolojik geligmelere ulagsmasinda bir dizi yéntem sunabilir.

1.7.10 Uretimin Hareketliligi

Bir GrGnin veya hizmetin Uretiminin hareketliliginin oldugu yerde, dlgege ve sirkete
6zgl teknolojilerin paylagilmasina bagh tasarruflaria ilgili dnemli bir 6zel durum ortaya
ctkar. Bu tip sektorierde, bir organizasyon kurmanin, bunu elde tutmanin ve &zel
teknolojiler geligtirmenin sabit maliyetleri, birgok ulusal pazardaki operasyoniara
rahat¢a yayilabilir. Buna ek olarak firma, ige alinmalan veya satin alinmalan, herhangi
tek bir ulusal pazarda Urlne olan taleple haklilastiniamayacak, beceri sahibi kisilere
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veya hareketli ekipmana yatinm yapabilir. Bu da, tek pazar boyutunu asan 6lgek
ekonomilerinin bir diger drmegidir>.

1.8 Globallegsmede Gevresel Tetikleyiciler

Artan Olgek Ekonomileri. Uretimde, lojistikte, satin almada veya ARGE'de 6lgek
ekonomilerini arttiran teknolojik ilerlemeler, bariz sekilde giobal rekabette bir tetikleyici
islevi gérar.

Nakliye ve Depolama Maliyetlerinin Digsmesi. Nakliye veya saklama maliyetlerinin
dismesi, globallegsme icin agikca caniandirici bir tekendir. Son yirmi yiida nakliyede
kendini gésteren uzun vadeli gergek dilsug, buglin gézlemledigimiz artan global.
rekabetin temel nedenlerinden biridir.

Dagitim Kanailannin Akilcilagtinimasi ya da Degisimi. Eger dagitim kanallan strekli
degisim halinde ise, bunlara erigen yabanci firmalann ylku azaltiiabilir. Akilcilagtiriimig
kanallar da ayni etkiye sahip olabilir.

Degisen Fakidr Maliyetleri. Faktér maliyetlerindeki degisimler, globallesme kaynaklarini
énemii olgide arttirabilir. iggilik enerji ve hammadde maliyetindeki artis, en uygun
Gretim veya dagitim bigimini, global rekabeti daha faydali gekilde degistirilebilir.

Daraltilmig Ulusal Ekonomik ve Toplumsal Kosullar. Farkli Griin ¢esitleri ve pazarlama
goérevlerine olan ihtiyag ile dagitima erigimle ilgili yerel sorunlar, kismen farkli cografi
pazarlarin ekonomik durumianndaki farklardan kaynaklanir. Bu pazarlar, géreli faktor
maliyetleri, gelir seviyesi, dagitim kanallarinin dogasi, mevcut pazarlama ortami ve
benzeri konular agisindan farklihk gosterirler. Cografi pazarlar belirli bir sektdre
baglandiginda, ekonomik ve kiiltirel kosullar agisindan daha benzer hale geldikge,
sektorde global avantaj kaynakian mevcutsa, dinya rekabeti potansiyeli artar.

Azalan Devlet Engelleri. Kotalan kaldiran, guUmrik tarifelerini indiren, teknik
standartlardaki uluslararas! igbirligini tesvik eden ve benzeri devlet politikasi
degisiklikleri, global rekabet firsatlarini arttirma islevi gérmektedir®.

* Michael E. Porter, Rekabet Stratejisi: Sektor ve Rakip Analizi Teknikleri, Sistem Yayincilik, Istanbul, 2000, s. 348,
2 porter, a.g.e., s. 360.
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1.9 Globallegsmeyi Tegvik Eden Stratejik Yenilikler

Cevresel tetikleyicilerin olmamasi halinde bile, bir firmanin stratejik yenilikleri
globallesme surecini baglatabilir.

vi.

Urtnan Tekrar Tamimlanmasi. Eger Ulkeler arasinda zorunlu Grin farkliliklar
azalirsa, global rekabetten bagka avantajlarda elde edilebilir. Bazen sekt6r
olgunlagtikga ve Urtnler standart hale geldikge, ulusal UrGn farkhliklar: dogal
olarak azalir. Firmalar, bircok pazarda kabul edilebilir hale getirebilmek igin
Griinlerini yeniden tasarlayabilirier. Uran imajinin yeniden tanimlanmasi, dagitima
erigmedeki zorluklarn da azaitabilir.

Pazar Kesimlerinin Tanimlanmasi. Ulkeler arasinda zoruniu Urun farkliliklan olsa
bile, birgok Ulkede yaygin olan ve buniann birgogunda zayif sekilde hizmet alan
pazar kesimleri olabilir.

Dusen Uyarlanma Maliyetleri. Eger firmalar, bu yerel intiyaglari kargilamak igin
temel Grlnleri degistirme maliyetlerini dliglrme yollan yaratabilirse, ulusal Grin
farklilikiariyla ortaya gikan global rekabet engelleri de azalir.

Tasarim Degisiklikleri. Global satin alma tasarruflan getirecek daha standart
bilegenlere yol agan ya da yeni bilesenlerin bu tir ekonomiler getirmesini iceren
tasarim degisiklikleri, global rekabette dogru olan degisimieri harekete gegirebilir.

Uretimde Entegrasyonun Cézlimesi. Bazi sekttrierde, bazi ya da tim bilesenler
merkezi olarak Cretilirken, montaj yerel olarak gerceklestirilerek, yerel Gretim garti
koyan devlet kisitiamalarindan kaginilabilir. Olgek ekonomilerinin buytk &lgltde,
bir ya da daha fazla anahtar bilegenden kaynaklanmasi halinde, buniarin
merkezde olarak Uretimi, rekabetin globallesmesini siddetle tegvik edebilir.

Kaynaklardan veya Algllamadan Kaynaklanan Kisittamalarin Ortadan
Kaldinimasi.Yeni firmalann sektdre giris yapmasi, global rekabetle ilgili kaynak
engellerini ortadan kaldirabilir. Sektére yeni girig yapanlar ayni zamanda, sektérde
globallesme o6ncesi dénemde rekabet ederek, engellenmemis yeni stratejilerle
taze bir baglangig yapabilir®.

% Porter, a.g.e., s. 361-363.
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1.10 Global Rekabeti Etkileyen Egilimier

Mevcut global sektorierdeki rekabete ve yeni sektorlerin yaratimasina birka¢ egilim

vardir.

i.

ii.

Ulkeler Arasindaki Farkliliklarda Azalma. Bir dizi gézlemci; gelir, faktér maliyetleri,
enerji maliyetleri, pazarlama uygulamalan ve dagitim kanallan gibi alanlarda,
gelisen ve gelismekte olan Ulkeler arasindaki ekonomik farklilikiarin daraldigina
dikkati cekmektedir. Bu azalmanin bir kismi gok ulusiu sirketlerin tiim dinyada
teknikler yaymada atakligina bagh olabilir. Nedenleri ne olursa olsun, bu durum,
dinyadaki rekabet engellerini azaitacak yénde igiemektedir.

Daha atak sektor politikasi. Birgok Ulkenin sanayi politikalar sirekli degisim
icindedir. Japonya, Guney Kore, Singapur ve Bati Almanya gibi devletler, pasif
veya koruyucu konumlardan, dikkatle secilmis sekttrlerde sanayiyi tegvik edecek
atak konumlara geg¢is yapmaktadiriar. Bu konumlar, daha az istenen sektérierden
aynimay! da kolaylastirmaktadir. Bu yeni sanayi politikasi, bu tir UGikelerdeki
firmalan yeni pazarlara girmede buylk fabrikalann insaasi ve blylk belirgin
yatinmlar gibi, sektdrieri global pozisyona getirecek cesur hamielerde bulunma
yéninde destekliyor. Dolayisiyla, devletleri tarafindan desteklenmeyen
sektérlerdeki firmalar sektdrden ¢tkmak zorunda kalabilecek olmasina ragmen,
global sektérierde kalan firmalar farkli sekilde davranabilir. ikinciler, saldirgan bir
durug alan devletler tarafindan gittikce daha da gok desteklendigi icin, rekabet icin
mevcut kaynaklar ve ilgili ¢ikarlarda gittikge -artmaktadir. Devletin kansmasiyla
merkezilesen ekonomi digi hedefler, gittikge artan éigide oyuna danhil
edilmektedir. Blttn bu faktdrierin bir sonucu olarak, uluslararasi rekabetin artmasi
ve rekabeti daha da arttiracak gikis engellerinin yiikselmesi de miimkandar®.

Ulusal taninma ve ayirt edici varliklarin korunmasi. Devietler, ekonomik rekabet -
agisindan kaynaklarindan hangilerini ayirt edici ézellige sahip oldugunun bilincine
gittikge daha fazla variyor gibi gériintyor ve bu varliklara sahip oimanin ekonomik
faydalarinin ele gegirmeye gittikge daha egilimli hale geliyorlar. Dogal kaynaklar,
ya devlet mulkiyeti ile dogrudan yada devietlerin veya Ureticilerin ortakliklanyla
dolayll olarak kontrol edilen varliklarin bariz &mekleridir. Dustik Ucretli, bol

% George S. Yip, “Global Strategy... In a World of Nations”, Sloan Management Review, Fall 1989, s. 29-40.
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miktarda yan nitelikli ve niteliksiz iggilerin varligi, bazi Ulkelerde agik bir gekilde
kabul goren bir diger varliktir. Devletler tarafindan bu tlr ayirt edici varliklarin
proaktif olarak sémurilmesi, daha 6nce incelendigi gibi, sanayi politikasina
ybnelik degdisen felsefenin bir yansimasidir. Bu tavir, bu tir korunan variiklan
stratejik olarak énemli oldugu sektérlerdeki dliinya rekabetinde, potansiyel agidan
temel sonuglart vardir. Yabanci firmalar, kilit nitelikteki kaynaklann etkili
kontrolinden uzak tutulabilir. Diger sektdrlerde bu durum ana Ulkenin bazi
firmalanina global rekabette avantajlar saglayabilir.

iv. Teknolojinin daha ézgur akisi. Teknolojinin daha ézglrce akiginin gelismekte olan
Ulkelerdeki rakiplerde dahil oimak Uzere ¢ok g¢esitli firmalara modem, dinya
dlgllerinde tesislere yatinm yapma firsati verdigi gérilmektedir. Bazi firmalar,
Ozellikle de Japon firmalari, teknolojilerini yurtdigina satma konusunda oldukga
atak haline geldiler. Ayrica, teknoloji satin alan bazi firmalarda, kelepir fiyattan
bunu baskalarina satmak istiyorlar. Butin bu aktiviteler global rekabeti daha da
tesvik etmek egilimi gosterirler.

v. Yeni baytk olgekli pazarlarin tedricen ortaya c¢ikmasi. Benzersiz bUyUkiigu
nedeniyle ABD, uzun slredir global rekabet i¢in stratejik pazar olmasina ragmen,
Cin, Rusya ve muhtemelen Hindistan gelecegin buylk pazarlan olarak ortaya
cikabilirler. Bu olasiigin birkag sonucu vardir. ilki, eder Cin ve Rusya kendi
pazarlarina erigimi kontrol ederse, kendi firmalarn temel global glgcler haline
gelebilir. ikincisi, bu pazarlardan birine yada her ikisine erigim elde etmek, bunu
basaran firmaya saglayacag: buylk 6élcek nedeniyle, gelecekte ¢ok 6nemli bir
stratejik degisken haline gelebilir.

vi. Gelismekte olan Ulkelerin rekabeti. Son 10-15 yil da ortaya ¢ikan bir durumda,
6zellikle Tayvan, Glney Kore, Singapur ve Brezilya'nin ortaya ¢ikmasi ile birlikte,
dinya sektorlerinde geligmekte olan Ulkelerin yarattiqi rekabettir. Geleneksel
olarak gelismekte olan Ulkeler, ucuz igglcl ve/veya dogal kaynaklar temelinde
rekabet ettiler ve bu durum halen devam etmektedir. Bununla birlikte, gelismekte
olan Ulkelerin rekabeti, gemi yapimi ve televizyon setlerinin, celigin, elyafin ve
yakinda herhalde otomobillerin bile Uretimieri gibi, sermaye yodun sektérierde
gittikce daha buiylk bir etki yaratmaktadir.

Geligmekte olan Ulkeler yukanda sunulan fikirlerden bazilan nedeniyle blytk 6éigekli
tesislere temel sermaye yatinmlan yapma, saldirgan bir sekilde en son teknoloileri
satin alma veya lisanslamaya ¢aligma ve blylk riskler aima konusunda gittikge daha
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hazirhkli hale geliyorlar. Geligmekte olan ulkelerin rekabetine en fazla maruz kalan
sektdrler asagidaki girig engellerine sahip olmayan sektérlerdir:

Sirkete 6zel tutulabilen, hizia degisen teknoloji

i. YUksek derecede nitelikli is¢i
ii. Hazirhk strelerine duyariilik
ii. Karmasik dagitim ve servis
iv. YUksek tiketici pazarlamasi kapsami
v. Karmasik teknik, satig gérevi

Bu faktdrlerden bazilari daha énceden tanimlandig: gibi global rekabet engeli olarak
kabul edilecektir. Bunlar, rakipleri gelismekte olan Ulkelerden uzaklagtirmasalar bile,
kaynaklarnn veya becerilerin oilmamasi, deneyimsizlik, inanilirh§in ve yerlesik iligkilerin
olmamasi veya yerel kosullardan kaynaklanan ¢ok fazla farklilik nedeniyle, geleneksel
geligmis pazariardaki gereklikleri (Dagitim, tiketici pazariamasi ve satigi) anlayamama
sonucu olarak, gelismekte olan Ulkelerin firmalan bakimindan ¢ézUmi 6zellikle zor
sorunlardir®’.

1.11 Global Firma Olmanin Gereklilikleri

Globallesme ile gelen yeni ekonomik diinya diizenin en etkin unsuriari, global nitelik
kazanan firmalardir. Global firma, ¢ok ulusluluktan ileri derecede uluslararasilasan,
yénetim, kontrol, aragtirma-gelistirme, Uretim ve satig faaliyetlerini diinya ¢apinda ve
cok yéniu olarak yayginlastiran ve entegre eden firmadir.

Global firmalar rekabet avantajlarinda global dlgekte yararlanabilecekleri yapisal
dizenlemeleri gergeklestiren firmalardir. Global firma diinya pazannda, dinya
markalanni tutunduran ve dlinya tlketicisine hitap eden firmadir.

Global boyutta etkinlik arayigi ve rekabette strdUrllebilir UstlniUk arayigi, global
firmalar veya globallesmek isteyen firmalan zorluklarla karsi karsiya getirmektedir. Bu
zorluklann baginda, bdlgelere gére degisen tlketici zevkleri, ulusal yénetmelik ve
hukuki dizeniemeler ve kamu otoritelerinin farkhi sanayi politikalani geimektedir. Bu

7 porter, a.g.e., . 364-367.
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durum, globaillesme slrecinde igletmeleri yerel/global ikilemi ile karsi karsiya
birakmaktadir.

Global firmalar ayrica, karmasik yapilarn nedeniyle, fonksiyonlan ve farkhi Gniteleri
arasinda koordinasyon zorlugu ile de karsi karsiya kaimaktadirlar; farkhi kualttrleri,
dolayisiyla da farklh calisma aligkanliklart ve yénetsel yaklasimlari da uyumlastirmak
zorunda kalmaktadiriar.

Global firmalar, kltarlerGsti nitelik tasiyan ve diinya vatandasi kimligini benimseyen
insan kaynaklan ve yénetici yaratma ¢abasi igindedirier.

Global firmalarin 21. Ylzyilda global etkinlik saglama konusunda basgvurulan yéntemier
U¢ yénladdar:

i. Bilgi teknolojisi ve “telematik” (Gértntlld haberlesme) sistemlerinden maksimum
yararlanmak,

ii. Ulusal kultirler arasindaki farklar yok edecek ortak degerler Gzerine kurulu bir
firma kaitart yaratmak,

ii. Global dlgcekte tasarlanan ancak, yerel ihtiyag ve beklentileri tatmin etmeye
ybénelik pazarlama stratejileri olugturmak.

21. yuzyilin basarili girketleri, global isletme micadelesine girmeye karar veren,
dolayisiyla global olmay: hedefleyen firmalar olacaktir?®.

1.12 Stratejik ittifaklar

Eskiden sirketler yalniz devam etmekten memnun, rekabet ve kazanmak igin gerekli
imkanlara ve ydntem bilgisine sahip olduklarindan eminlerdi, simdi her yil firmalar
arasinda benzeri gorilmemis sayida stratejik ittifaklar gerceklestirimektedir. Bunlar
birkag¢ endUstri daliyla sinirli olmayip ulagim, imalat, telekomunikasyon, elektronik, ilag,
finans ve hatta profesyonel hizmetlerde yaygin olarak meydana gelmektedir. Bu
ittifaklar ulusal sinirlar ve kitalar arasinda kdpri kurmaktadir. Aslinda, stratejik ittifak
global rekabetin bir temel tagi olmustur ve tim ydneticilerin bunu kavramalan ve
beceriyle yénetmeleri gerekmektedir.

2 Piren, a.g.e., s. 55-56.
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Stratejik ittifaklar ekonomik faaliyet, teknoloji ve globallesmede yasanan yogun ve hizli
degisimlere mantikli ve zamaninda bir yanit olusturmaktadir. Tim bu degisimler birgok
sirketi iki rekabetci yariga itmistir: diinya igin rekabet ve gelecek icin rekabet. Firmalann
bir zamanlar kapali olan pazarlara girmesi ve agimamis firsatlan kovalamasiyla,
globallesme dlnya i¢in yarisi baglatmigtir. Gelecek igin yang ise firmalart yeni pazar
firsatlanini, musteriler icin yeni ¢dzUmieri ve iyi kargilanmayan ihtiyaglar igin yeni
yanitlan kesfetmeye zorlamistir.

Teknik ve politik ilerlemeler birgok firmayl hemen her iki yarisin birden igine atmistir.
Telekomiinikasyon alaninda timuyle yeni hizmetier ve icerik bakimindan yeni
konseptler olusturmayr mumkian kilan araglar ortaya c¢ikmistir. Bilgisayarlar ve
haberlesme birbirine yaklastik¢a, kablolu televizyon, veri adlari, telefon ve geleneksel
yayincilik birbirinin yerine gecer hale gelmekte ve ittifak yapmaktadir. Ayni zamanda,
ekonomide devlet kontrolinin azalmasi, dézellestrme ve Asya, Latin Amerika ve
Avrupa'daki ulusal pazarlarin global yarigmaciara agiimasi, geleneksel korunma
kalkanlan zayiflayan yerel girketler igin bir tehdit olusturmakta ve global firmalar igin
yeni firsatlar dogurmaktadir.

ittifakiar genellikle kaginiimalar mimkin olmayan periferik isler, marjinal pazarlar ve
gelismekte olan Ulkelerle simirh kalmaktaydi. Bugiin durum bdyle degildir. ittifaklar
gittikge artan sayida sirket igin dnemli ve stratejik bir rol oynamaktadir.

ironik olarak, on yillk bir yeniden yapilanma ve yeniden odaklanma dénemi birgok
sirketi stratejik muttefiklere her zamankinden daha fazla ihtiya¢ duyar hale getirmistir.
Gogu yénetim ekibi temel yeterlikier ve temel isler gevresindeki yeniden odaklanma ve
yeniden yapilanma, kic¢llme ve organizasyon katmanlarini azaltma gibi éniemlerin
yardimiyla daha fazla hissedar degeri yaratma ihtiyacini ortaya koymuslardir. Gegmis
zamanin kendi kendine yeten, diigey olarak butlnlesen sirketlerinin nesli blylik oranda
takenmigtir.

GUnumazde ancak az sayida firma Grunleri ve hizmetleri kendi bagina yaratip
dagitabilmekte ve daha da az sayida firma onde gelen teknolojileri kontrol
edebilmektedir. Teknolojiler nadiren tek bir firma tarafindan kontrol edilebilmektedir. 22

Eskiden sirket ydneticileri ige yalniz devam etmekten memnundu, rekabet etmek ve
kazanmak icin gerekli imkanlara ve yéntem bilgisine sahip olduklarindan emindiler.
ister dunya igin isterse gelecek igin veya her ikisi igin yansiyor olsunlar, giderek daha
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cok sirket yalniz baslarina degil, muttefik girketlerin esliginde rekabet etmeye karar
vermektedir.

Bugline kadar, sirketlerarasi isbirligi 6zenle simirlanmis alanlarda ortak girigimierin
kurulmasi ve yénetilmesi seklinde oimustur. Codu durumda, bu girisimler geniglemeye
elverisli bir gelecek yaratmak igin degil, bilinen riskleri icerecek ve paylasacak sekilde
tasarlanmigtir. Bu riskler yeterince tanimiidir ve ortak girisimin stratejik temeileri
ortaklar icin agikti; ortaklarin yéneticileri de dikkatlerinin dénemli bir béliminG
anlagmanin ekonomik yénleri ve sézlegsme tasanmi Gzerinde odaklandinr. Anlagmaya
varildiktan sonra, ortaklardan biri genellikle isletme sorumiulugunu Ustlenir ve sanki
sirketin tek sahibi kendisiymis gibi tim pratik amaclar Gzerinden isletmeyi yarGttr. Bu
dizenleme basanh stratejik ittifaklarin dinamizm, igbirligi ve ortaklagsa 6drenme
6zelliginden yoksundur. Bunun tersine, stratejik ittifak agsagidaki ézellikierle tanimlanir:

i. Daha fazla belirsizlik vardir.
ii. Degerin nasil yaratildigi ve ortaklann bundan nasil yararlandigi 6énceden
dizenlenmemistir.
iii. Ortaklarn iligkisi gg yollarla gelisir.
iv. Bugunn mattefiki yarinin rakibi olabilir veya baska bir pazarda yeni rakip olabilir.

v. Zaman iginde ittifak iligkisini yénetmek genelde baslangictaki resmi tasanmi
dizenlemekten daha énemlidir.

vi. Baglangigtaki anlagmalann, degisime ayak uydurabilme vyetenegine oranla
basarnyla daha az ilgisi vardir.

Cogu yonetici bu noktalan ele alacak kadar hazirlikli degildir. Deneyimierinin ¢ok azi
onlara gerekli egitimi salamigtir. Sonug olarak, birgok ittifak yoneticisi tereddit eder,
igi strincemede birakir veya tamamen ihmal eder. Ve gelistirmekle yukimit olduklar
isbirligine iliskin baglantilar kopar.

ittifaklar, dev servetler yaratabilirken, yonetimin zamani ve olanakiari bakimindan kara
delikler haline de gelebilirfler®.

Higbir sirket yasamini tek bagina slrdtremez. Hizla degisen global pazarlarda, stratejik
ortakliklar hem endiistri devleri hem de ise yeni baglayan tutkulu firmalar igin rekabetgi

 Yyes L. Doz ve Gary Hamel, Sirket ittifaklan: Global Pazarlarda Bagarmin Anahtan, Sabah K]taplarl 104 Cagdas
Balaglar Dizisi 26, 1999, s. 9-11, L
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basariya giden yolda gerekli olmustur. Bir sirketin gelecekteki refahi icin gerekli olan
yetenekler ve imkanlarin birgogu, her zamankinden daha fazia bir sekilde, sirketin
sinirlan ile yénetimin dogrudan kontrolinin disinda bulunmaktadir. Aglarla 6rala bu
yeni dinyada, anlagmalar, ittifaklar ve stratejik ortakliklar bir segenek dedgil,
zoruniuluktur, Gldnumuzde, bir firmanin éninde agian firsatlardan tam olarak
yararlanmasi igin, ¢ok cesitli stratejik ortakiiklan tasarlama, sekillendirme ve
destekleme yetenegine sahip olmasi gerekir. Aslinda, su anda, ¢ok sayida yeni ve iyi
planlamig stratejik ittifaklar, ulagimdan haberlesmeye, sagliga, yasam bilimierine,
medya ve eglenceye, bilgi teknolojisine, uzaya ve daha étesine kadar birgok endulstri
dalini degisime ug@ratmaktadir. Birlikte ¢aligma yeteneg@i organizasyonlarda temel bir
agirliga sahip olmalidir™®.

Tipik olarak, yoneticiler bir ittifakin baglangigtaki resmi tasarimina ¢ok dikkat ederler.
Yasal yapi, idari yapi, kazan¢ paylagim kosullart ve ittifaktan ¢ikis maddeleri uzun
pazarlk ve ayrintih inceleme konulandir. Ancak, ¢ogu zaman, ittifakin stratejik
mantidina iligkin temel varsayimiar iyi test edilmezler ve gergekten ¢ok hayali olarak
yansttilirlar. Daha da kétlist, Ust yonetim ¢ogu zaman anlasma yapildiktan sonra bu
konuyla ilgisini keser ve ittifakin otopilotta kendi kendine ugacagini umut eder.
Stregiden birlikte galisma surecine destek verme ugrasi, Ust yénetimin pek az ilgisini
ceker. Bu nedenle ittifaklann baydk béliminin baslangigtaki hedeflerini
tutturamamasina sasirmamak gerekir. Beceriklice bir anlasma yapmak ve blylk
vizyonlar yeterli degildir. ittifaklarda deder yaratma yéntemi (izerinde odaklaniimalidir.
Degeri yaratan anlagmanin kendisi degil; iki ortagin belirsizlikler ormani, degisen
Oncelikler, kurumsal surtigmeler ve rekabet surprizleri iginde ittifaklarina dinamik ve
yaratici manevralar yaptirabilme yetenegidir.

Ittifaklann uzun vadedeki rekabetci sonuglarimi kestirmek uzun vadeli bir bakig agisi
gerektirir. ittifaklarin zaman igindeki geligimini, bunun sonuglaninin degertendirilmesini
gézlemlemek ve vyéneticilerin bu sonuglan nasil algillaylp kararlarinda nasil
degeriendirdiklerini incelemek gerekir®'.

* pierre Dussauge ve Bernard Garrette, Cooperative Strategy: Competing Successfully through Strategic
Alliances, John Willey & Sons Ltd., 1999, s. 20.
3 Doz ve Hamel, a.g.e., s. v-vi.
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1.13 Globallegmeye Tezat Bir Akim Glokaliegme

Dianyadaki degisim trendini gézlemledigimizde globallesme ile birlikte dikkati ¢eken
diger bir olgunun yerellesme oldugunu gérilyoruz. ingilizce globallesme ve yerellegme
kelimelerinin birlestiriimesi ile olusturulmus, “Glokallesme” kavrami son zamanlarda
yaygin olarak benimsenen ve kuilanilan kavramlardan birisi. Glokallesme, kisaca
“Uluslararasi iligkilerde global gerceklerden hareket ederek global dugiinmeyi, otasizim
yerime disa aciimay:, dinya ekonomisi ile butlinlesmeyi; Ulke iginde ise merkezi
ybnetim kanali ile ekonomiyi ve siyaseti yénlendirme yerine yerel yénetimieri daha fazia
glclendirmeyi” ifade ediyor.

Dlnyada bir taraftan globallegme yéninde gelismeler olurken, éte yandan ilk bakista
globallegsme ile tezat olusturan “Béigesellesme” akimi yayginlik kazaniyor. Dinyada
cesitli Glkeler basta iktisadi alanda olmak Uzere cgesitli alaniarda birbirleriyle ittifak
yapma egilimleri igerisine giriyorlar. Sosyalizmin ¢éklsu ile birlikte askeri alanda ittifak
konusu daha farkh bir boyut kazanmis durumdadir. Ekonomik alanda ise Ulkeler
arasinda bdlgesel entegrasyon hareketleri her gegen gun daha énem kazaniyor. Bugtn
a¢ ayn kitada bdigesel ticaret bloklart olugmaktadir. Avrupa Kitasinda, Avrupa Birligi
(AB); Amerika Kitasinda Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlagmasi (NAFTA), Asya
kitasinda ise Asya Pasifik Ekonomik isbirlidi (APEC) bélgesel ekonomik
entegrasyonlarina érmek olusturmaktadiriar. Bir taraftan dinyada globallesme ile ticari
sinirlar kalkarken diger taraftan bélgesellesme ile dinya cografyasinda “kutuplagma”
(Polarization) olugmaktadir.

Yapiimasi gereken globallesme gergegini gérerek ve kabullenerek diinya ekonomisi ile
blttinlestirmektir. Buglin bdlgesel ticaret bioklarnnin disinda kalan Glkenin ekonomik
ybnden gelisme hatta yagsama sansi ¢ok azalmigtir.

Yeni yuzyildaki gelismeler ne olursa olsun, sirketlerin is yapma seklini, bizim is yapma
seklimizi ve herbirimizin ¢aligma seklini yapilandirmada bagroi globallesmeye
dismektedir. Isletme ne kadar kigilk olursa olsun, diinyanin herhangi bir yerinde onu
kigisel olarak etkileyecek bir slreg, Urln yada plan mutlak olacaktir. Global olmayi
hedefleyen firmalann yéneticilerinin ufuklarini genigleterek, diger bélgelerden haberdar
olmalari gerekmekte, hatta zorunluluk haline gelmektedir®,

2 Akman, a.g.e., s. 50-52.
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1.14 GCokuluslu Sirketlerdeki Egilimler

Bugln ¢ok sayida global veya ¢okuluslu sirketin ekonomik gtict (cirosu, aktifleri veya
toplam kari) pek ¢ok, hem de ¢esitli acilardan dyle kolayca azimsanmayacak sekilde
ulusal devletin ilerisindedir.

Ozellikle 1990'lardan beri, ¢okuluslu sirketlerin bir bélimu, artik “gok Glkeli” birden fazla
ic pazan olan sirketler halini aliriarken, asil dnemiisi, en dinamik bir bagka b&iim{ de
“global” girkete dénlUsgtirmektir.

Bu iki husus birbirini tamamiar niteliktedir. Ozellikie global sirketlerin varigi ve
gidisatinin onlardan yana bir edilim arz etmesi (g¢okulusiu sirketlerden ¢ok Ulkeli
sirketlere dénlsgenlerin bile global sirketlegmeye dénlk olarak kendilerini yeniden
yapilandirdiklan veya buna hazirlandiklan gézlenmektedir) daha énce hi¢ gériimedik
dlgtde sirketler ile devletleri birbirinden ayr ve hatta birbirine karsi bir konuma getirmis,
en azindan bdyle bir dig gérinim vermistir.

Sirketler buyldikge ve rekabet arttikga 6zellikle katma degeri, teknoloji pay! ylksek
Urinlerde maliyetler de ylkseimekte ve eski karlilik kalmamakta, pazar ¢ok sayida
sirkete dar geimektedir. Bunun sonucu olarak da girketler arasinda yer yer adeta “telag
icinde” denebilecek bir tarzda sirket birlegmeleri olmakta, éncelikle ulusal veya boigesel
sirketlerin kendi aralarinda birlegmekte acele ettikleri gézlemlenmektedir. Ama tek
egilim bu degildir. Buna yakin derecede yaygin bir bagka egilim de uluslararasi girket
evlilikleridir. Ayrica teknolojinin elverdigi durumlarda kimi dev sirketlerin bélindugu ve
daha kiglk ama daha dinamik ve karli sirketler halini aldi§: da izlenmektedir. Nihayet
cok 6nemli bir olgu da kimi sirketlerin artik karli olmadiklarn yerde kepenkleri indirip
daha karli galigacaklan yerlere gé¢ etmeleridir. Bu degisik tarzda yeniden yapilanma ve
yeni stratejiler benimseme careleri piyasadan piyasaya haliyle degismektedir ama bir
edilim olarak giinimuiz kapitalizminde ¢ok énemli bir olugumu yansitmaktadiriar®.

1.15 Diinyada Birlesen Sirketler ve Gerekgeleri

1998 yili, diinya ekonomik tarihine yaganilan ilklerle damgasini vurdu. O zamana kadar
yasanan en bulylk ekonomik krizin yaganmasina sebep olan 1998, ayni zamanda bu

* Akman, a.g.e., s.100-101.
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krizinde etkisiyle yine diinya ekonomik tarihinde o zamana kadar en bulylk sirket
eviiliklerinin gergeklestigi yil oldu. Ayni i kolunda faaliyet gosteren, Mercedes ve Mobil
gibi buylk firmalar , gereksiz harcamalardan kurtulmak ve yeni teknoloji Gretiminde
dinya genelinde Gstlnlik saglamak igin rakipleriyle birlegmeye basladilar. (Bakiniz
Tablo 1) Tablodaki rakamlar birlesen sirketlerin tam degeri olmayip, adi gegen
sirketlerin bilesmeye karar verdikleri oranin degerini yansitmaktadir.

Tablo 1: 1998 yili Diinyada Gergeklesen Biiylik Sirket Evlilikleri

Evlenen Sirketler Eviiligin Degeri (Milyar $)
Exxon--Mobil 86
Travellers Group- Citicorp 73
SBC Comm.-Americatech 72
Bell Atlantik-GTE 71
ATT-Tele Communications 70
Nations Bank — Bank America 62
BP — Amoco 55
Daimler Benz - Chrsler 40
Birlesme Gerekgeleri:

i. Teknolojiye adirlik vererek Ar-ge yatinmlarina daha fazla fon ayirabilmek
i. Daha fazla Ar-Ge butgesi ile daha yenilikgi ﬁn’inller uretmek
ii. Benzer Uniteleri birlestirerek maliyetleri digirmek
iv. Global digekte igbirligi yaparak diger global rakiplere karsi pazar payin arttirmak
v. Birlikte yeni pazarlara girerek satig agint genisletmek
vi. Satig sonrasi hizmetleri geligtirerek tiketiciye daha yakin olmak
Diinya'dan diger birlesme 6mekleri asagida veriimektedir.
i. Compagq - Digital Equipment
ii. Prudential - American General
iii. Blue Circle - Lafarge
iv. Deutsche Telekom - VoiceStream

v. Sanyo Shinpan Finance - Mycal

3 Stkrd Dolu, Uluslararasi Devlere Karsi Bagan Giigbirliginde, Yayinevi Yayincilik, Istanbul, 1999, s. 12-14.
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vi. RWE - Shell
vii. Pfizer - Wamer-Lambert
viii. Mannesman - Vodafane Airtouch
ix. Ford - Daewoo
X. Siemens - Bosch
xi. Cable & Wireless HKT - Pacific Century Cyberworks
xii. Time Wamer - AOL
xiii. Vodafone Airtouch - Airtel
xiv. Johnson & Johnson - Alza
xv. Time Wamer - EMI
xvi. Danone - Nabisco
xvii. Phoenix - BMW Rover
xviii. GM - Saab
xix. GM - Fiat
xx. Publics - Saatchi&Saatchi
xxi. KLM - British Airways
xxii. British Aerospace - Lockheed Martin/Sanders

xxiii. CISCO ~ Netiverse®

1.16 'Basganh igbirliginin Gereklilikieri

Ortaklarin glddlerinin ayni olmadidi durumlarda stratejik bir igbirliginin bagari sansi
artar. Ornegin bir sirket bir iste kaimaya caligirken digeri sirketi satmak icin isi yeniden
yapilandirmaya galigirsa bu iki girket arasinda daha kolaydir. Bu birbirini tamamlayan
bir anlagma olup ilgilerin ¢catigmasi yoktur. Bununia birlikte ayni is alaninda etkin olan
iki firma arasindaki igbirliginde ¢atigma kaginiimaz olacaktir, diger bir deyisle her iki

e Bogdazigi Finans Grubu, §irket Birlegmeleri ve Satiglan Paneli, PDF Corporate Finance, Istanbul, 11 Nisan 2001, s.
21,
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firma liderse is alanindaki konumunu korumaya niyetli iseler catismadan kagmak higde
kolay degildir®®.

Basarih bir ortaklik igin, ortakilarin herbirinin bu ortakliktan alacaklanini veya
katacaklarini agikliga kavusturmalan gerekmektedir. Baslangigtaki dengesiz
pozisyonlar, ortakliga girmede daha fazla problem yaratacaktir. Ortakligin ik
zamanlarda ortaklardan birinin kisa dénemli hedefleri veya diger ortagin uzun dénemii
beklentileri veya yeni bir sermaye artigi talebi ileride ortaklidin uzun sreli devam
etmesini zorlagtiracaktir.

Birgok ortak tarafindan kurulan bir girketin en blylk paya sahip ortak tarafindan kontroi
edilmesi ortakhigin basarisinda etkilidir. Sirket yénetimde etkin olan ortadin giiclinden
ve kaynaklarindan faydalanmak, etkin ortagin pazarda basarsiz olmasi durumunda
sirketi de zor duruma sokacaktir. Etkin ortagin aglarini kullanarak, monopolcii satin
alma gucinG veya daha iyi fiyatlarla satin alma becerisi ile ortaklik yoluyla kurulan
sirket bu imkanlardan faydalanmig olacaktir. Bu ylzden ortaklarin kendi aglarini
kullanarak kurulacak ortak sirkete saglayabilecekleri imkanlar, ortakligin kuruimasinda
Onem kazanacaktir.

1.17 Stratejik Isbirliginde Genel Guddler

Stratejik yon; sirket portféyl icindeki isin énemine ve o sirketin pazardaki konumuna
dayall olarak belirlenmelidir. Stratejik isbirliginde genel guduler Sekil 2'de
gosterilmektedir’’8,

lsin pazardaki durumu

Lider Takipgi
Ortagin Ana Koru Yakala
portfoyiinde
stratejik onemi  Gegici Kal Yeniden Yapilan

Sekil 2: Stratejik isbirliginde Gene! Gudiiler

38 Stephen Gates, “Strategic Alliances: Guidelines for Successful Management®, The Conference Board Inc., 1993.,
$.11-13.

¥ Gates, a.g.m., s. 13.

% peter Lorange, Johan Roos ve Peggy Simcic Bronn, “Building Successful Strategic Alliances”, Long Range Planning,
1991, Vol.25, s.10.
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Her hareket etkin bir hedefle karakterize edilir. Korumaci bir hareket, sirketin ana ig
alanindaki liderlik pozisyonunu sirdurebilmek icin kaynaklara, teknolojiye yada pazara
ulagmayi gerektirir.

Yakalayict hareket ana is alaninda rekabetgi pozisyonu kuvvetlendirmek igin sirketi
igbirligine zorunlu kilar.

Mevcudu koruma hareketi, faaliyet gésterilen is alaninda bir liderin oldugu durumlarda,
sirketleri etkinliklerini daha fazla maksimize etmeye zorlar.

Yeniden yapilanma hareketi, bir liderin olmadi§i is alaninda degisen bir durum
kargisinda sirketleri destek bulmaya iter®.

1.18 Sirket Birlesmelerinin Geligimi ve Diinyadan Ormekler

1980'li yillar, sirketlerdeki kurumsal kontrol ve finansman agisindan blyuk degisikliklere
sahne olmugtur. Ozellikle Kuzey Amerika ve Ingiltere'deki sirketlerde degisiklikler
yasanmis ve ¢ok sayida birlegsme ve devraima gergeklesmistir.

Dinya ¢apinda taninan sirketlerin ortakliklar kurarak yeni dev sirketler yaratmasi
piyasalan uluslararasi boyutta etkilemis ve sirket birlesmelerinin énemini ve etkisini
ortaya cikartmstir.

1980Q’li yillardaki en blylk ortaklik iki blytk petrol girketi Chevron ve Guifin 13 milyar
ABD Dolart degerindeki birlegsmeleri sonucunda ortaya  ¢cikmistir. Bunun diginda
"~ Marathon Qil, US Steet tarafindan satin alinmig, General Electric, RCA ile birlegmis,
UnlG tatin Greticisi R.J. Reynolds, Nabisco’yu satin almigtir. Bu listeyi daha birgok
girket isimleri ve birlesmelerle uzatmak mumkindir. 1986 itibariyle sadece ABD'de
toplam 173 milyar ABD Dolari degerinde 3.336 birlegme iglemi gergeklesmistir. 1988'de
bu sayl dismesine ragmen sirket birlegmeleri 250 milyar ABD Dolariik bir degere
ulagmigtir,

Anglo-Sakson (Ulkelerinde 1980'li yillarda oldukga yogun yasanan sirket eviilikleri
Fransa, Almanya ve Japonya gibi Ulkelerde fazla itibar gérmemektedir. Bu Ulkelerin
sosyal yapian ve ekonomik sistemierindeki farkhiikiar sirketlerin uluslararasi boyutta

* Gates, a.g.m., s. 13.



birlegmelerini olduk¢a zorlagtirmustir. Ornegin ltalyan lastik Ureticisi Pirelli'nin Alman
Continental sirketi ile yapmak istedigi ortakliga Alman merkez bankasi kargi ¢tkmig ve
engellemistir. 1990’h yillarin baslarinda Avrupa’da ve Japonya'da girket evliliklerinin
sayisi artmasina ragmen Kuzey Amerika ile kargilagtinidiginda birlegsmeler dlguk
seviyelerde kalmaktadir.

1986 ve 1988 arasinda &zellikle ABD’'de rekor seviyelere ulasan sirket eviiliklerinin
sayisi 1990’da yan yarlya dusmustir. Bu duglsteki en blyUk etken sirketlerin farkli
finansman araglarina yénelmeleridir. Bununla beraber 6zellikle sirket satinalmalarina
karsi direng ylkselmis, birgok satis islemi yasalar ger¢evesinde durduruimus veya iptal
edilmigtir.

Sirket yonetimlerinde meydana gelen bu degigiklikler sadece birlesmelerle sinirh
kalmamaktadir. Sirket birlegmeleri disinda farkli kaynaklardan saglanan borg ile
finansman temin edilerek hisselerin satin alinmasiyla meydana gelen “Leveraged
Buyout’ ve sirket yoneticilerinin dig kaynaklardan bulduklan finansman ile satin
almalan sonucunda olusan “Management Buyout® iglemleri 1980’li yillarda kurumsal
ybnetimde gértlen énemli degisikliklerdendir.

1990’li yillann ikinci yarisi uluslararasi ticaretin dnindeki engelleri azaimasi, ancak
ayni anda AB ve NAFTA gibi béigesel bloklarin bolge-i¢i pazarianini koruma cabasi
uluslararas! piyasalardaki rekabeti arttirmig, sirketlerin farkli cogdrafik pazarlara
aciimasimi gerektirmigtir. Farkh cografik bélgelerdeki aymi anda hizmet verebiime
¢abasi girketler arasindaki rekabeti arttirmig ve glgclli kaynakiara sahip olan baydk
sirketlere avantajli duruma getirmistir. Rekabetin arttigi bu ortamda sirketler
maliyetlerini dlsUrerek daha genis pazarlarda faaliyet gbsterebilmek igin birlegme
yoluna gitmislerdir.

1999'da diinya ¢apinda yasanan sirket evlilikleri ve birlegmelerinin toplam degeri 3.1

trityon ABD Dolarini agmigtir. AB’'de de tek para biriminin hayata gegirilmesi, smlrétesi}
birlesme ve devraimalan arttirarak, 1998'de yapilan birlegme ve devraimalan 2.5 trilyon

ABD Dolarlik rekorunu geride birakmigtir.

Bircok sirket degerini korumakta gliglik ¢cekmektedir. Fortune dergisine gére listeye
giren sirketler ileriki yillarda konumlarini koruyamamakta ve hatta ilk 500 igine dahi
girememektedir. (Bakiniz Sekil 3)
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500 -

SIRKET SAYIS!

1970 Fortune
ilk 500 sirket

T970'de Fortune S00'de
yer alan girketlerin 1/3'a
1983 yiiinda ilk 1000

almamaktadir.

1983'de Fortune

500'de yer alan
girketlerin 1/3'a 1994
yilinda ilk 1000 girket

Sekil 3: Fortune ilk 500 Sirket Siralamasina gore Sirket Sayilan

1999 yiinda dinyada ilan edilen en blydk sirket birlesmeleri Tablo 2'de
gosteriimektedir. Tabloya gére telekominikasyon alaninda sirketler arasinda ciddi
birlegsmeler yaganmstir.

Tablo 2: 1999 Yilinda ilan Edilen En Biiyiik Sirket Birlesmeleri

Hedef Sirket Satinalinan Sirket _|Satinalma Degeri (Milyar ABD $) |Sektér
Sprint Corp. MCU WoridCom 127,2 Telekomiinikasyon
Telecom ltalia Deutsche Telekom 92,2 Telekomiinikasyon
JAir Touch Vodafone 65,9 Telekomiinikasyon
MediaOne Group |AT&T 63,1 Telekomiinikasyon
MediaOne Group {Comsat Corp. 58,2 Telekomiinikasyon
Total Fina Elf Aquitaine 53,7 Petrol
US West inc Global Crossing 51,1 Telekomiinikasyon
CBS Corporation |Viacom Inc. 40,8 Medya
Orange PLC Mannesman 35,3 Telekomiinikasyon
Ascend Comm _ |Lucent Technologies 21,0 Telekomiinikasyon

ilan edilen sirket birlesmelerinden gergeklesenlerin satis iglemleri, sektdr bazinda Tablo
3'de verilmektedir.
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Tablo 3: 1998 Yili Sektér Bazinda Gergeklegen Satis

Sektér bazinda sati islemieri| Islem Deger
(Iik 10 sektér, 1998) Sayisi | (Milyar ABD $)
Petrol Grtnleri 98 76,2
Otomotiv 144 50,9
Bankacilik ve finans 317 50,8
Telekomiinikasyon 231 50,0
Kagit ve kagit Urinleri 232 40,9
Elektrik, su ve gaz 111 39,6
Sigorta 124 37.9
Is idaresi hizmetleri 853 37,7
Kimya 349 24,3
Perakendecilik 152 18,0

1990-1997 yillan arasinda llke siniflandirmasina gére gergeklesen birlegmeler ve

devralmalar Tablo 4 ve Tablo 5'te

gosterimektedir®.

Tablo 4: Siniragan Birlegme ve Devralmalar (Satig)

sirasiyla satis ve alig degerlerine gére

Milyon $ 1990 [ 1991 | 1992 T 1993 | 1994 T 1995 T 1906 | 1997

Geligmis Ulkeler 152,201 | 79,900 | 99,168 [ 134,895] 163,010 | 212,084 | 239,139 299,173
AB 90,967| 50,537| 50,017] 74,770] 75,333] 98,725] 114,316 127,787
Kuzey Amerika 26,234] 15,690 26,361] 44,655] 52,042] 80,380] 87,496] 106,149
Geligmekte olan Ulkeler 7,548| 5199| 22,319} 26,858] 32,365| 24,464] 32,827] 40,853
Latin Amerika 383] 728 50921 3380 8,538 2794 5204 7,221
Guney Dogu Asya 4794] 2484 16,068 19,887] 19,972] 19,471 21,901] 27,779
Orta ve Dogu Avrupa 53 207 297 916 551] 25179 1,627
Diinya 159,959 | 85,2791 121,894 | 162,344 | 196,367 | 237,180 | 275,156 | 341,653

Tablo 5: Siniragan Birlegme ve Devralmalar (Alig)

Milyon $ 1990 [ 1991 | 1902 | 1993 | 1994 | 1895 | 1996 | 1997

Gelismis Ulkeler 1 132,762] 71,439| 83,712] 97,832] 129,123 168,420 | 186,411] 233,768
AB 60,320] 38678] 56,906] 51,740] 58,368] 7,481 76,772] 133,621
Kuzey Amerika 60,042] 26,092| 19,183 40,277] 62,866] 7,401 81,358] 77,167
Gelismekte olan Ulkeler | 18,177} 10,659| 32,174 48,670| 60,983]| 52,740| 83,396] 95,620
Latin Amerika 8,476] 3.808] 10,372] 13,659 14,831  1.137] 22257| 43,809
Guney Dodu Asya 9,178] 6,198] 16,939 30,707| 41,932] 3,535] 42,950 37,643
Orta ve Dodu Avrupa 8355 3038 6,008 15843] 4904 1601 4,147 09,883
Diinya 159,959 | 85,279 | 121,894 | 162,344 | 196,367 | 237,180 | 275,156 | 341,653

“ Turk Sanayicileri ve lsadamlan Demegi (TUSIAD), Birlegme ve Devralmalar,

Istanbul, Araik 1999, s. 13.

TUSIAD Gérlgleri Dizisi No:2,
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1.181 ABD ve AB

Sanayilesmis Ulkelerde meydana gelen birlesme ve devralmalar, muhtemel bir kriz
kargisinda 6nlem almaya yénelik konsolidasyon hareketleri olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Gecgmigte ABD sirketlerine 6zgu goértlen birlesme ve devralmalar 1990°h yillarda AB
sirketlerinin de belirgin 6zelligi haline gelmistir. (Bakinmz Sekil 4)

Diger
%15

ABD
%47

Sekil 4: Birlesme ve Devralmalar (Ocak-Aralik 1999)

Gelismis Ulkelerdeki bu birlegmelerin amacinin maliyetleri dusirmek, daha ucuz
kaynaklara ulagsmak ve karlihd arttirmak olmasina karsin, tasfiye niteliginde hareketler
olarak belirmemeleri &zellikle Asya'daki birlegsme iglemlerinden ayriimalarnina yol

agmaktadir.

Petrol, otomotiv, telekomiinikasyon ve bankacilik alanlarinda meydana gelen
birlegmeler, mali sikintidan kurtulmadan ¢ok uluslararasi rekabete kargi varlidini
surdUrebilme ¢abasina igaret etmektedir:

i. Duslk fiyatiarla micadele amaciyla petrol sektdrlinde gergeklesen birlesmeler,
daha genis pazarn yanisira daha uygun kaynaklara ulagmayi da hedeflemektedir.

ii. Otomotiv sektdriindeki birlegmelerde geligmis Ulkelerde doymus olan pazarin
daha fazla biyUtllememesi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

iii. Telekomunikasyon piyasasindaki birlegmeler 6zellikle mobil telefon ve internet
hizmetlerinin yayiimasi ile canhi@i artan piyasanin gereklerine cevap vermeyi
hedeflemektedir.
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iv. Bankacihik sektdrlerinde ki birlegsmeler ise, krizin finans piyasalan (zerindeki
etkisine bagh olarak bankalarin daha saglam zemine oturma arayislarinin
sonucunda ortaya ¢ikmaktadir®'.

1.18.2 Asya

Asya’da krizden sonra disen fiyatlar yerel sirketlerin basta ABD ve AB'li sirketler ile
biilegmelerini veya bu sirketlerce satin alinmalanni gindeme getirmigtir. 1998'den beri
etkili olan Asya krizi devralma iglemlerinin artmasina, buna karsilik bdlge ulkelerinin
para birimlerinin deger kaybetmesi sonucu bu iglemlerin mali bUyGklGginun
azalmasina yol agmigtir.

1998 yilirun ilk alti aylik déneminde 29 olan ve Asya sirketlerini konu alan birlesme ve
devralma adedi, 1999 yilinin ayni ddneminde 45’e ylkselmigtir. Ulusal para birimlerinin
buyik miktarda deger kaybina ugramasina paralel olarak toplam isilem hacmi 300
milyon ABD dolan gerileyerek 10,9 milyar ABD dolarindan 10,6 milyar ABD dolarina
dasmistar. Asya’'daki islemlerdeki dikkat ¢eken bir noktada, bilesme ve satin almalann
baslamasi igin fiyatlann belli bir seviyenin altina dtigmesinin beklenmis olmasidir.

Asya’da 1999 yilinda birlegme ve satin alma hareketlerinde en buyik artis bankacilik
ve finansal hizmet sektdrierinde gergeklesmigtir. Daha énce uluslararasi birlegsme ve
satin almalarin gergeklesmedigi sektérlerde, 1999 yilinin ilk alti aylik bélimiinde 2,9
milyar ABD Dolar tutarinda 12 operasyon meydana gelmigtir.

1998 yiinda gerceklesen sirket birlesmeleri baglica Glkelere gére islem sayilan
cinsinden Tablo 6’da verilmektedir.

“7UslAD, ag.e., s. 6.
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Tablo 6: 1998 Yili Ulkelere gére Sirket Birlegmeleri iglem Sayisi

Sirket Birlesmeleri “Islem Sayisi
(Ilk 15 ilke, 1998) Satig Alis
ABD 849 1440
Ingiitere 560 658
Almanya 364 369
Fransa 320 356
Kanada 240 403
Hollanda 165 358
italya 181 94
Japonya 88 159
Isveg 102 146
Belcika 127 120
svigre 83 145
[spanya 149 65
Avustralya 143 70
Cin 85 50
Kore 76 10

1899 yilinin ilk altt ayinda ABD sirketlerinin Asya'daki 10 birlegsmeye harcadi§ 3,1
milyar ABD dolan, 1998 yihnin tamamindaki 1 milyar ABD Dolarlik iglem hacmine gére
o6nemii bir artiga igaret etmistir.

AB'nin bdlgeye ilgisi ise ABD sirketlerini geride birakacak seviyeye ulagmistir. Avrupa
sirketleri 3,3 ABD Dolan tutarinda 17 anlagsma yaparken, Almanya bu tutarin 1/3'Unu
gerceklestiren tlke olmugtur®?.

*2TUSIAD, a.g.m., 5.13-15.
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IKINCi BOLUM

GLOBALLESME SURECINDE SIRKET BIRLESMELERI VE DEVRALMALARI

Bilgi ve iletigim teknolojilerindeki gelismeler, ulasim maliyetlerinde dustsler ve
uluslararasi ticaret kurallanndaki serbestlesme is dinyasi icin Ulke sinirlarini gun
gectikce saydam haline getirmektedir.

Bir yandan, Ulke sinirfan énemini kaybederken diger yandan ekonomik digek taniminda
da énemli degisiklikier gézlenmektedir. Yeni teknolojiler Gretim tesislerinde ekonomik
olgeklerin klgllmesine, bilgi kaynaklari, arastirma-gelistirme, marka, imaj ve dagitim
kanallarinin blylimesine yol agmaktadir®.

2.1 Sirket Birlesmeleri ve Tirleri

iki tur sirket birlegmesinden bahsedilebilir. Bunlardan birincisi devralma yolu ile
gerceklegen birlegsmeler (Acquisition), digeri de iki yada daha fazla sirketin bir araya
gelerek yeni bir girket olusturmasi (merger veya joint venture) ile ortaya g¢ikan
birlegmelerdir.

Bir bagka ayinma gére birlesmeler amag ve islevieri bakimindan (¢ ana grup altinda
incelenebilir:

i. Yatay Birlegme: Ayni sekidrde faaliyet gdsteren sirketlerin birlegmesi veya bir
sirketin diger bir girketin bir kismini veya tamamini satin aimasidir . Son yillarda
hava yollan girketleri arasinda yasanan birlegsmeler buna iyi bir 6rektir.

ii. Dikey Birlegme: Sirketlerin tedarikgilerine veya misterilerine yonelik olarak
yaptiklan  birlegsmelerdir. Ornegin, bir Gretim sirketinin, Grettigi malin
hammaddesini saglayan ve/veya urettii malin daditimini gergeklestiren bir
sirketle birlegmesi veya bu sirketi satin aimasi.

“ Theodore Levitt, “The Globalization of Markets”, Harvard Business Review, May-June 1983, s. 13.
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iii. Grup (Conglomerate) Birlesmeleri: Degisik alanlarda faaliyet gésteren sirketlerin
gerceklestirdikleri birlesmelerdir. Genellikle ¢esitli alanlarda faaliyet gosteren
bayik gruplarin yeni bir alana girmek igin yaptiklarn sirket alimlarini
kapsamaktadir®,

Satin alan ve alinan sirket arasinda hisse senedi degisimi geklinde gergeklesen ve
minimum fon gerektiren stratejik ortakiiklar gogalmaktadir. Dinyada Daimler-Chrysler
ve British Petroleum-Amoco, Tlrkiye’de Anadolu Efes birlesmeleri hisse degisimi
seklinde gergeklegmisgtir.

Yerel bir sirketin global bir oyuncu ile kuracag: ortaklik sonucu elde edecegi kazanglar
su sekilde siralanabilir. Kurulan ortakiikla, yabanci ortagin yeni bir pazan veya ulkeyi
teklif etmesiyle pazar buyutilebilir. Inrag edilemeyen ulkelere ortak yoluyla girilebilir, bu
da yeni ihracat pazarlarini agacaktir. Son yillarda yapilan ortakliklara bakiidiginda Turki
Cumhuriyetier, Orta Asya ve Dogu Avrupa pazarlarn gibi pazarlarda Tlrk-Yabanci
ortakliklarnni gérmekteyiz.

Kurulan ortakli§in amaci yeni Urtnler tretmek olabilir. Bu da yerel ortagin Grin gamini
arttirmast anlamina gelmektedir. Kurulan ortaklik sadece yerel pazan igeriyorsa, i¢
pazarda en gugli olmak ortagin getirdigi know-how, yénetim bilgisi ve teknolojisi ile
higte zor olmayacaktir. Bu bilgi ve tecriibe ile daha dlsik maliyetlerde, ekonomik
dlceklerde ve ylksek kalitelerde Uretim yapilabilecektir.

Kurulan ortak sirkete konulan sermaye iki veya daha fazla ortak tarafindan
saglanacagindan, daha az sermaye ile yatinm riskini azaitmak mdmkin olabilecektir.
Yabanci ortagin global tedarik sistemini kullanarak daha ucuza ve kaliteli hammadde
saglama imkani dogacaktir®.

Konjonktirel gelismeler diinya ekonomisinde firmalar arasinda stratejik ittifakiarin
olusumunu zorlamaktadir. Globallesmeye yonelik egilim sirketler icin birgok yeni firsatin
yolunu agmis, bu da diinyada kredi kartlarindan telekominikasyona kadar her alanda
hizmet veren blylk global firmalar arasinda mdthig bir yarig baglatmigtir. Bir kere
oyunun icine girdiklerinde bu firmalann bir ¢ogu kendilerini hem ihtirash global
oyuncularla, hem de piyasaya erigimi sinirli tutan hikametlerce segilmig yerel rakiplerle
karsi kargiya bulmaktadir. Omegin Cin gibi Ulkeler, anahtar yatinmcilar ve ortakiar

“ Tisiad, a.g.m., s.3
 Esra Tuzin ve Ash Ozdogan Glven, Sirketler Yabancilasti, Radikal Borsa Eki, 8 Ekim 2000, s. 1.
* Tuztin ve Gzdogan, a.g.e.,s. 1.



secip onlara imtiyazli bicimde piyasaya girme hakki tanirken, digerlerini digarida
tutmaktadir. Bu oyunda, sirketler gerek yerel gerek global ortaklar edinmeksizin
oynayamamaktadir.

197Q'lerde Batili otomobil Ureticileri Japon rakipleriyle aralarindaki kalite farkin
kapatmaya c¢abalarken, global rekabette yarigmacilar arasindaki yetenek farklari hem
daha ¢ok aci verici bir sekilde ortaya ¢tkmis hem de ¢ok daha az hog gérilir hale
gelmistir. En iyi GrGnleri en hizli kimin gelistirdigi, en ylksek kaliteyi en dlgik maliyetle
kimin basardidi, dlinya klasinda bir telefon veya kablo sistemini kisa zamanda tesis
edecek olanaklara ve yontem bilgisine sahip sirketlerin kimierin oldugu gibi konular
giderek énem kazanmaktadir. Yogun bir rekabetin yasandigi global arenada, sirketler
kendi yetenek ve yeterlik eksikliklerini teghis etmeli ve bunlan stratle kapatmalidir.
Firmalar ¢ogu zaman bu eksikiikieri kapatmanin en hizli yolunun stratejik muttefiklerin
kapasitelerinden yararlanmaktan gegtiginin farkina vanriar.

Globailegsme egitimine paralel olarak yeni bir sanayi devrimi meydana gelmistir: mobil
haberlegsme ve interaktif multimedya gibi timUyle yeni endUstri alanlanni ortaya ¢ikaran
teknolojik atihmiann strtkledigi bir bilgi ve iletisim ¢agi. Bu yeni ¢ag sekillenirken,
dramatik bir sekilde mevcut piyasalari degistirmekte ve yerlesik sanayi dallarina yeni
bir diizen vermektedir; bu da dinyanin hareket kabiliyeti en ylksek yarigmaciian
arasinda gelecege y6nelik bir yansi baslatmaktadir.

Dinya ve gelecek igin yapilan yanglar ¢ok az sayida sirketin basedebilecegdi bigimde
kavrayig kapasite ve altyapinin her zamankinden daha hizli bir gekilde gelismesini
gerektirmektedir. E§er stratejik avantaj kazaniimasi amaglaniyorsa bu atiimiarin daha
da hizli yapiimasi gerekmektedir. Bir firma hizh konumlanma yetenegine sahip degilse
nerede olursa olsun énemili firsatlan kagirir. Ayni firma kendini yarigma i¢inde kararsiz
ve tehlikeli bir konumda da bulabilir. Cogu durumda, sirket i¢i gelismeler ve timuyle
yeni yatinmiar, hizla konumlanmada hantallik gibi problemler yaratir. Bunun tersine, iyi
secilmis ittifaklar, sirketlerin kapasitelerini yapilandirma ve yeni firsatlara erismede
hantal ve ylksek maliyetli ¢abalardan kaginmasini mimkin kilar.

Prensipte, satin almalar stratejik ittifaklara bir alternatiftir. Ancak satin alma kér bir
yoneltir. Bir kisinin satin alma yoluyla kazanmayi umdugu gercek olanaklardan bazilan,
birgok tlkede igeriden bilgi alma olarak dederiendirilen hikimetle yakin iligkiler veya
anahtar bilimadamlarinin en iyiyi yapma taahhitleri gibi yapilan islemin sonunda
gecerliliklerini yitirebililer. Ayrica, sirketler ¢ekirdek yeterliklerin ¢evresinde yeniden
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odaklanirken, bir isin sadece bir kismini satin almak giderek daha az anlamii
olmaktadir. Destekleyici yeterliklerden bagiantisi kopanimis olan ig, degerinin bir
parcasini yitirir; ancak tim girketi satin almak da ekonomik veya arzu edilir olmayabilir.
Her durumda ve ozellikle az gelismis piyasalar ve belirsiz teknolojiler séz konusu
oldugunda, satin alinan bir seyin degerini 8nceden belirlemek ¢odu zaman zordur. Bu
ylzden ittifaklar bir ¢ok sirket i¢in hem dinya hem de gelecek i¢in yapilan yarista bir

secenek olarak ortaya gikmigtir’,

2.2 Birlesme Siireci ve Gereklilikieri

Birlegsmeye sicak bakmak veya hadi birleselim demekle ortaklikiarin kuruimasi mimkan
degildir. Oncelikie kimle, neden ve niye gibi sorularin cevaplanmasi gerekmektedir.
Once birlegsmek istenilen girketlerin tespit edilmesi gerekmektedir. Sonra bu sirketlerin
size ilgi géstermesi saglanmalidir. ligi yaratiimali ve birlesmenin sartlar belilenmelidir.
Sirketlerin degerlerini tespit ederek ve iki kimeyi kesistigi yerin avantajlarini
degeriendirerek, yonetimin kimde ve nasil olacaginin netlestirimesi gerekmektedir.
Kisaca birlegme uzun bir prosesi gerektirmektedir.

Burada devreye sirketler arasinda iletisimi saglayan 6zel sirketler ve yatinm bankalari
girmektedir. Bu arada sirketler ¢ok siki bir sekilde incelenmektedir. Bu ylizden herkes
birlegebilir mi sorusuna yanit cogu zaman evet oimamaktadir. Ger¢ekten birlesmenin
bir faydasinin olup olmadigi ve bagka yollarinin mumkin olup olmadigi 6ncelikle
sorulmasi gereken sorulardir.

Sosyologlar ve psikologlar dinya sirketlerinin dayattigi yeni global kozmopolit topiumu
inceliyor. Hatta, simdiye kadar sahip oldugumuz ©ngérileri yeniden gézden
gecirmemizi istiyorlar. Burada igverenlere digen en 6nemli rol, takim ruhu ve ekip
caligmas gibi eski degerleri canlandirmaya calighrmak. Clnku igvereniere gére sirket
evlilikleri ekip caligmasini dayatiyor. Bir zamanlar farkii girketler icin proje gelistiren,
birbirlerine rakip olan galiganlardan simdi yeteneklerini birlestiip ayni amag¢ ugruna
calismalan bekleniyor. Rakiplerden biro savaglannda ateskesip ortak olmalari
isteniyor. Firmalar evlilik gokunu atlatabilmek igin cesitli etkinliklere bagvuruyoriar.
Bunda da en son moda sosyal aktivitileri arttirmak. Yeni evli yada nisanl sirketlerin

* Doz ve Hamel, a.g.e., 5.15-17
*8 Stratford Sherman, “Are Strategic Alliances Working”, Fortune, 21 September 1892, s. 47,
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calisanlarini daha fazla ¢aba gerektiren, daha hareketli bir stre¢ bekliyor. isveren de
calisan da sirketlerin hedeflerine ulagmasinda anahtarin, ¢aliganiann elinde oldugunun
farkindadir®,

Birlesme ve devralma iglemleri olabildigince karmagik ve ¢ok yénli incelemeyi ve iigili
endlstride yetigmis olan uzmaniarin katkilarini gerektirir. Bu yénlyle sirecin 6-18 ay
arasinda degisebildigi gézlemlenmigtir. $ekil 5'te birlegme ve devraima stratejisinin
olusturuimasindan birlegsme ve devraima igleminin sonuglanmasina kadar ki agamalar
gosterilmigtir’®.

Yeni Pazar
Sektérler Payi
Maliyetierin l l
Optimizasyonu
Rekabet ———— i
Sirket —u Birlesme —Pl Miizakereler I-—b Ozel |—»{ Birlegme ve
ARGE ————»] Hedefi Inceleme Entegrasyon
Diger T T
Beklentil i
entiler idari ”Yeni Uzman Destegi
Yapinin Uriinler
Glglenmesi

Sekil 5: Birlesme ve Devralma Siireci

2.2.1 Birlesme veya Devralma Stratejisinin Geligtiriimesi

Birlesme ve devralmalarda sirketlerin énceden tasarlanmig bir plant ve bu plani
gerceklestirecek stratejilerinin  olmasi gerekir. Sirketler kurumsal kdlttrieri ve
bunyelerindeki mekanizmalar gergevesinde stratejilerini belirlerler. irketlerin iginde
bulundugu cografi bélge, pazar pay, faaliyet alani, mali durumu, idari ve operasyonel
yapisi, insan kaynaklari ve beklentileri birlegme stratejisinin olugmasinda &nemli
etkenlerdir. |

bt Nilgiin Karatas, “Globallesme Emrediyor: Birlesin®, Macro, Aralik 1999, s. 28-38.
% TUsIAD, ag.m., s.4.
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Birlesen sirketlerin faaliyet gdsterdikleri tilkelerin ekonomik durumu, sektérin gelecegi
ile ilgili, vergi ve hukuki yénden idari mekanizmalarin birlegmeye etkisi ve ¢evre ile ilgili
dlzenlemeler birlesmenin gelecegini belirleyen unsurlardir.

Sirketlerin faaliyet alanlari, birlesmelerde diger énemii bir unsurdur. Sirketler, pazar
paylanni arttirmak icin kendileri ile ilgili ayni anda faaliyet gdsteren bir sirketle
birlegmek isteyebilir yada faaliyet alanini genigletmek icin farkli sektérde yer alan bir
sirketle birlegsmek isteyebilir.

BUtlin bu unsurlar, sirkete birlesme suresince izleyecegi yolu ve karar verme
mekanizmasini belirleyecek birlegsme stratejisini olugturur.

2.2.2 Hedeflenen Birlegme ve Devralmanin Tespiti ve Degerlendirme

Sirketin birlesme stratejisinde tespit ettidi kriterlere gére hedef pazarlan ve sirketleri
inceleyen arastirmalar yapilir. incelemeler sonucunda sirketin genel stratejisine uygun
olabilecek hedef sirketler belirlenir ve bu sirketlerle Ust diizey temasiar yapilir.

Hedef sirketlerin deg@erlendiriimesi uzmanlarca uygulanacak 6zel bir c¢aligsma ile
yapiimaktadir. Bu degerlendirme c¢aligmasinin amact sgirket hisselerinin piyasa
degerinin belirlenmesidir. Piyasa degeri istekii bir satici ve istekli bir alicinin higbir
etkide kalmadan, alig-satiga iliskin bilgileri rahatlikla elde edebildigi piyasa ortaminda
yapilan hisse satiginda olusan fiyat olarak tanimlanmaktadir.

2.2.3 Tekliflerin Verilmesi ve Mlizakereler

Hedef sirketlerle yapilan temaslarda birlesme veya devralma iglemlerine iligkin
pazarliklar yapilir. Gérigmelerin olumlu gegmesi halinde hedef sirket ile fiyat
konusunda mutabakata vanlir.

Birlegmeye karar veren sgirketler, satis iglemi sonrasinda olugacak yeni yapiya daha iyi
uyum sagdlayabilmek amaciyla yeni hedefier belirlerler. Bu hedefler dogrultusunda idari
ve operasyonel kararlari iceren yeni bir is plani hazirlanr.
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2.2.4 Ozel incelemeler ve islemin Yapilandinimasi

Ozel inceleme hedef girketin, mali, operasyonel, hukuki, gevre ve vergi konusu dahil
tam o6zelliklerinin analiz edildigi bir caligmadir.

Ozellikle idari ve hukuki yapilan birbirinden farkli olan Ulkelerde faaliyet gdsteren
sirketlerde dzel inceleme 6nem kazanmaktadir. Birlesen sirketlerin icinde bulunduklari
idari ve hukuki yaplyl tim detaylan ile anlamalan birlegsme sonrasi entegrasyon
acisindan oldukga énemlidir.

Gereken hallerde damsgmaniik sirketlerinin destegdi ile hazirlanacak 6zel inceleme
raporian, alici sirketlere satig islemi sirasinda agagidaki konularda fayda
saglamaktadir;

i. incelenmesi gerekli konularin belilenmesi

ii. Sirketle ilgili gegmise yénelik veriler igiginda sirketin gergek degerinin ortaya
¢ikariimasi

iii. Satig gérigmelerinde pazariik konusu yapilabilecek hususlann ortaya gikarimasi

iv. Satin alinacak sirketin mevcut durumu ve beklentileri hakkinda goérisler
sunulmasi

v. Satin alinan sirketin mevcut yapi ile butinlesmesi slrecinde uygulanacak
stratejilere 151k tutulmasi

Ozel inceleme raporlarinin sirket st yénetimlerince degerlendirilmesinin ardindan
taraflar arasinda ortaya ¢ikabilecek sorunlar, gérugmeler sonucunda geligtirilecek
stratejilerle ¢zulebilir.

2.2.5 islemin Tamamlanmasi ve Entegrasyon

Taraflar arasinda mutabakatin saglanmasi ile birlikte ortaklik anlasmasi son haline
getirilir. Duzenleyici kurumlardan izinlerin ainmasiyla ortakhik hayata gegirilir.

Birlesme igleminin sona ermesi sonucunda sirketler arasinda entegrasyon sireci
baslamaktadir. Bu slreg, sirketler uyumiu bir kurumsal yapi olusturuncaya kadar
devam eder.
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Birlesen sirketler entegrasyon asamasinda birbirlerini daha iyi tanima firsati buluriar.
Bu asamada olusan yeni organizasyonun daha saglikli bir yapida olmasi igin gesitli
uygulamalar yapilabilir:

i. Birlesme sonras: sirket ile ilgili yeni stratejik kararlar alinabilir: Sirket, sermaye
piyasalarindan fon saglayabilir (Halka agtima)

ii. Birlesen sirketler yeniden ayrilabilir yada sirket bélinlr ve yeni girketler ortaya
cikabilir.

ii. Yeni yonetim ihtiyag duymadi§i faaliyet digi akiifleri departmaniari elden
cikarabilir yada yenilerini alir veya kurar

iv. Birlesen sirketin insan kaynaklar yeniden organize edilebilir™'.

2.3 Sirket Birlegsmelerinin Nedenleri ve Avantajlan

Birlegsme deger yaratmadir. Sirket sahibinin 10 milyon liralik bir girkete mi sahip olmak
istedigi, yoksa 100 milyon liralik bir sirketin yarisina sahip olmak istedigine karar
vermesi gerekir. Tum dinyada birlesmeler rekabet ortaminda pazar hakimiyetini ve
pazar payini arttirarak glglenmek, stratejik varliklara ulagmak, belirli bir blytklige
ulagmak, finansal olarak daha gug¢li ve saglam olmak, maliyetleri diglrmek ve sinerji
yaratmak ve sinerjiler yoluyla verimliligi arttirmak i¢in yapilir. Bunun yanisira teknolojik
degisimler, ekonomi politikalanindaki ve dizenleyici kurallardaki degigiklikler ve
sermaye piyasalarindaki degigmeler sirket birlegsme ve satin almalari hiziandiran makro
nedenler olmustur. Global rekabet bunu zoruniu kilmaktadir. Dinyanin sayilt bayik
sirketleri birlegmektedir. Turkiye'de ise bu gelenek fazla gérilmemektedir. Bunun birinci
nedeni Tark §irketlerihin kurumsallagmamig olmasidr. Sirketlerin aile yapilarini
korumalan ve birlegsmenin éneminin yeterince anlagiimamig olmasi neden olarak
sayilabilir. Turkiye'deki birlegmelerin 6nlindeki en blylk engel “patron sirketi”
anlayiginin hala hdkam sartyor olmasidir. TUrkiye'deki girket ydnetimi ile Bat’'daki
yonetim gok farkidir. Tark is adamlarinin genel anlayigi “Ben birlegmem o gelsin®
seklindedir. Ancak bu anlayisin degismesi gerekmektedir. Turk girketlerinin global
dinyada s6z sahibi olabilmeleri i¢in birlegmeleri gerekmektedir. Aksi takdirde girketler
sikismaya baslayacaklardir. Dinyanin en biylk sirketleri siralamasinda gok az Turk
sirketi vardir. Clnkl girketler yollarina tek baglanna devam etmeye caligiyoriar. Bu

* TUSIAD, a.g.m., s.5.
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nedenle de uluslararasi sirketler karsisinda zayf kalmaktadirlar. Parasal olarak
bakildifinda, Turkiye'nin uluslararasi pazarda rekabet edebilmesi igin birlegmelere
ihtiyaci vardir.

Bugiin baktigimizda dunyanin 6nde gelen sektérlerindeki blydk sirketler birleserek
glglerini arttirmaktadiriar. Petrol arama, igleme ve dagitim alaniannda dlnya devleri
arasinda yer alan BP ve Amaco’nun birlegmesi Tirkiye'ye yansimasi olan drneklerden
birisiydi. BP-Amaco birlegsmesi diinya cirosu 136 milyon $ olan blylk ve dev bir sirketi
ortaya gikard:. Birlesme sonrasi olusan yapi ingiltere'nin en blylk, dinyanin ise
Gglinctl buytk petrol girketi oima ézelligini tagiyor.

Sirket birlegmelerinin gok &énemli iki nedeni vardir. Uluslararas: Ulkelere agiima,
sinirlarin kalkmasi ve rekabet nedeniyle sirketlerin gelirleri diigmis durumdadir. ikinci
nedense birlesmenin ortaya gikardidi blyuk gigctdr. Iki sirketin birlegmesi sinerji yaratir.
Bankalar birlesiyor, otomotiv sektdru birlegiyor. Global diinyanin rekabet i¢in daha az,
ama guglu firmalara ihtiyaci vardir.

Geligmis Glkelerde buylyen sirketler entegrasyondan ve sektérel yaylimadan kaginiyor.
Sirket birlegmeleri ayni ig alaninda olanlar arasinda ve daha da ¢ok rakipler arasinda
oluyor. Birlesen sirketler pazar paylarini arttirarak rekabet avantaji yaratiyor.

Baslangigta ortaklann godu birbirinden uzaktir, cogu zaman kugkuludur ve dnlerindeki
firsat veya onun nasil ele gegirilecegi konusundaki yaklagimlan farkl olabilir. Yine de,
bu erken asamada ortaklar birlikte ¢aligmayi, birbirine glivenmeyi ve erken varsayimiari
ve beklentileri yeniden incelemeyi 6grenmelidir. Bunun igin 6§rénme basarili ittifaklarin
tam kalbinde yer alir. Tum ittifaklar 6grenemez ve geligemez. Gergekte, ¢cogu ittifak ilk
g yil iginde derin bir krize girer. Uzun émurlGilk kendi bagina bir bagan diglsu degildir.
Bazi erken basarnsizliklarin nedenleri zayif deger yaratma potansiyeli, - ortaklar
arasindaki uzlagtinlamaz stratejik anlagmaziiklar olarak sayilabilir. Ancak bazi ittifaklar
adeta kazayla 6lur. Uzun émarltligun ve kazadan kaginmanin anahtan, édrenme ve
dénce birbirine, sonra da gerekirse, degisen kosullara uyumdur. Basgarl ittifaklar
6grenme, yeniden dederlendime ve zaman iginde yeniden uyum saglama
devrelerinden gegerler. Bu ayarlamalar yoluyla, taahhltler boyut ve kapsam olarak
artar ve béylece ittifak giderek daha ¢ok deger yaratir. Daha bliylik degerin algilanmasi
daha derin baghiiklan dogrular’>®. (Bakiniz Sekil 6)

%2 ppR Conferences, Sirket Evlilikleri ve Satin Aimalar, 2000.
5 Michael Paul Lyons, “Joint Ventures as Strategic Choice — A Literatur Review®, Long Range Planning, 1991, Vol.24,
s.141.
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Bu hususiarda
Revize edilen kogullar yeniden uyuma Yeniden degeriendirme
+ Deger yaratma beklentileri yol agar + Dejer yaratma
ve aigilanan kapsam potansiyeli
» Gorevier ve gdrev yiriitme <+ + Dejer kapmada
metodian beklenen denge
« Arayliz ve idare yéntemi * Uyabilme ve bagliik
Izin verir
Baglangig koguilan
» Ortaklarin stratejik ve
kurumsal baglamian Kolaylagtinr Ogrenme
(Kapsam, tutkular, veya engeller *Gevre
beklentiler, rutin igler ve igleri * Gbrev
yapma usulleri) > * Yontem
« Ittifakin igerigi (Gtrevier ve * Yetenekler
yetenekler) « Amaglar
« lttifak y&ntemi (Bilgi,
tasarim &zellikleri, zaman)

Sekil 6: Ogrenme, Yeniden Degerlendirme ve Yeniden Uyum Devresi

Ortakiar igbirlijinden 6grenmeye baslayinca asagidaki hususlan yeniden
degerlendirmeye baglariar. -

i. Ittifakin deger yaratma potansiyeli
ii. Ortaklar arasindaki deger kapmanin beklenen dengesi ve adaleti
jii. ittifakin mevcut kogullar ayarlama yetenekleri ve taahhttleri

Basarili bir isbirligini devam ettirmek i¢in, ortaklarin tipik olarak bes anahtar alanda
dgrenmesi gerekir: ittifakin is gérecegi gevre, yuritiilecek gérevier, isbirligi yontemi,
ortaklarin yetenekieri, tasariadiklari ve yeni ortaya ¢ikan amaglari.

Ittifaklarini belirsiziige kars: daha guicli ve degigen kosullara karsi daha esnek yapmak
icin, ortaklar ittifaklarinin meveut gevresi ve olasi gelecekteki gevresi hakkinda birlikte
O0grenmekten yararianiriar. Rekabet, teknoloji ve pazar cevresi hakkinda ortak 6grenme
cabasi, ortaklarin kargilikh gliveni ve paylagilan anlayigi geligtirmelerine yardimei olur
ve gergeve agikliklan riskini azaltir.

Ortaklarin baslangigta musterek basan icin énemli kabul ettigi gérevierin, ortaklik
degisip olguniastikca ve ortaklar ortakiigin gérevierini nasil yapacaklarini égrendikge,
evrim gegirmesi olasidir. Ortaklarin bu nedenle mulstereken yapmalan gereken isin
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baglangigtaki tanimini geligtirmeyi ve bdyle bir isi nasil baganyla yapacaklanni
6grenmeleri gerekir.

Eder bir ortak muttefiklerinin amaclarnini anlamakta basarnsiz olursa, isbirli§inin zor
olmasi kag¢iniimazdir. Bu, ¢zellikle ylksek diizeyde rekabet mevcut oldugu zaman
gecerlidir. Ortagin amaglarina iligkin her taril bilgi veya kesiniik, siphe ve glvensizlik
boslugunu doidurur.

Birlesmeler &ncelikle sirketlerin pazar payini arttirarak pazar Gzerindeki etkisini
artirmalarini  saglamakta, daha da o6tesi maliyetler azaltilarak, finansal yapi
kuvvetlendiriimektedir.

Ayni alanda birbirini destekleyen alanlarda faaliyet gdsteren bir veya birden fazla
sirketin tek ¢ati altinda toplanmasinin sagladigi faydalan olduk¢a genis bir cercevede
incelenebilir. Finansman bu alanlarin basinda gelmektedir. Departmaniarin birlegmesi
ve stratejik alaniarin ortak kullaniimasi, birlegen sirketlerin girdilerinde buytk bir azaima
saglamaktadir. Bu ayni zamanda insan kaynaklarinin daha verimli kullaniimasini da
beraberinde getirmektedir. Omegin iki ayrn muhasebe departmani ortadan kalkarken,
artan is gucl ile pazarlama aktivitileri desteklenebilmektedir. Bir girketi gelecek yillara
tasiyan yeni Grunlerin, yeni teknolojilerin geligtiriimesinde kilit noktay! temsil eden
ARGE departmaniarinin birlesmesi sonucunda olusan ekip ise 10 yilin sonunda
yapabileceklerini biranda yapmasina olanak taninabilmektedir. Birlesmelerin odak
noktasinda yer alan maliyetlerin distriimesi ise yine departmanlann ve departmanlara
ek olarak Uretim tesislerinin birlegtiriimesi ile iligkilidir.

“Birlikten gl¢ dogar® atasdzinln de ifade ettigi gibi birlesmeler ayni zamanda glct
ifade ediyor. Bir veya birden fazla girketin birlegmesi sonucunda olugan gug, yeni
olusumu .ilgili oldugu pazann bir numarasi haline bile getirebiliyor. Sektor liderligi ise
rekabette son noktaya kadar gidiimesine olanak veriyor. Sektor liderligi ve pazar payi
artisinin dogal uzantisi ise ciro artigidir. Maliyetlerin ve finansman giderlerinin
azalmasinin dogal getirisi ise basit bir matematik islemi olarak kariilik artigini ifade
ediyor. Ortaya ¢ikan sinerjide sirkete farkli boyutlar kazandinyor. Omegin birlegen
sirketlerin ayn ayn noktalara yaptiklar! ihracatin tek ¢att altinda toplanmasi ile birlikte
olusan pazarin buyukligl, yada ortak dagitim ve pazarlama aginin kullaniimasi, 6z
sermayenin gliglenmesi gibi**.

% Daniel Williams, Signe Spencer ve David McClelland, Mastering Global Leadership, Hay/McBer International CEO
Leadership Study, Hay/McBer Worldwide Resource Center, USA, 1998, s. 1-37.
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Birlegmeler ayni zamanda sirketin degerini arttiran bir unsurdur. Birlesen sirketlerin
hisse degerlerinin artmas: yatinmecinin da bu isten kazangl ¢ikmasin saglyor.

Sirketlerden pek azi kendi baslarina basarili oimak igin ihtiyag duyduklar her seye
sahip oldugundan, ittifaklar bu konuda énemili bir rol oynamaktadir. [ttifaklarin en az ¢
belirgin amaci vardtr.

i. Mausterek tercih. Musterek tercih, potansiyel rakipleri, yeni islerin gelismesine
imkan saglayan muittefikler ve birbirini tamamlayan mallar ve hizmetleri saglayan
firmalar haline doéntstirmektedir. Musgterek tercih terimi su anlamda
kullanmimaktadir: (a) potansiyel rakipler bir ittifak icinde bir araya getirilerek
birbirlerine kargi tehdit olusturmalarn fiilen nétralize ediimektedir, (b) birbirini
tamamlayan mallar Greten firmalar kazaniimaya galigiimakta ve ittifak lehine ag
ekonomileri yaratiimaktadir®. Hem rakiplerin hem de 'birbirini tamamlayanlarin'
musterek tercihie koalisyon olugturmaya ihtiyaglan vardir.

ii. Mdusterek uzmanlagma. Masterek uzmanlagsma daha énce ayr olan olanaklarn,
pozisyonlarin, yeteneklerin ve bilgi kaynaklarinin ittifakindan dogan sinerjik deger
yaratimidir. Ortaklar nadir ve farkh olanaklan (yetenekler, markalar, iliskiler,
pozisyonlar ve maddi varlikiar) ittifaklarinin bagansi igin kullaniriar. Bu olanaklar
ortak bir ¢abayla bir araya toplanip ayn ayn olduklarindan énemili 8iciide daha
degerli hale geldiklerinde, ittifaklar deger yaratir. Sirketler daha dar temel
yetenekler ve faaliyetler Gzerinde yeniden odakléndlglndan ve firsatlar birbirinden
farkh Grlnlerden ¢ok sistemler ve ¢bzUmler haline geldiginden, musterek
uzmanlagma giderek artan bir gekilde dnemli ve bir ittifakin merkezinde yer aiir
hale gelmektedir. Bu durumda, tek bir girketin yeni firsatlardan yararlanmak igin
ihtiyag duyulan beceri ve yeteneklerin tek kaynagi olma olasiligini azaltmstir.

i. Ogrenme ve igsellestime. ittifaklar, yeni yeteneklerin, dzellikle kollektif ve sakli
olanlarin (ve bu ylUzden diger yollarla elde edilmesi ve icsellestiriimesi zor .
olanlarin) égrenilmesi ve igsellegtiriimesi igin bir yol olabilir. Temel yetenekler agik
pazarda satiga sunulmaz. Bu yetenekler bir ortaktan égrenilip icsellestirildiginde
ve ittifakin sinirlan étesinde kullaniididinda, ¢ok daha degerli olurlar. Bdylece, bir
ittifak ortagindan égrenilen yetenek, ittifakin kapsadigi alanin étesindeki faaliyetler
ve igler icin ¢gogu zaman genis bigimde kullanilabilir.

% Joel D. Goldhar ve David Lei, “The Shape of Twenty-first Century Global Manufacturing”, The Journal of Business
Strategy, March/April 1991, s. 37-41.
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ittifakin bu (¢ amaci rekabetin akiskanhigi ve belirsizligiyle birlestiginde, bu amaglar
birgok firma igin temel sinaviar yaratabilir. Bu amaglann stratejik anlami, ittifaklar firma
stratejisi i¢in ¢ok daha dnemii hale getirebilir. Artik kaginiimaz hale gelen ittifaklar,
firmalar mevcut alanlarinin ve yeteneklierinin sinirnda bulunan yeni ve belirsiz bir
Ulkeye gétirmekte ve bu firmalann karmasik iliskileri ydnetmekteki yetenegini
sinamaktadir. Bir sirketin basarisini belirleyecek olan asgari kaynaklarin baylk bir
bélumi simdi sirket sinidarinin ve sirketin dogrudan kontrollinin disinda yer
almaktadir. Kisaca, ittifaklar hem stratejik olarak daha kritik hem de yoénetilmesi daha
zor hale gelmektedir™®.

Ozetlemek gerekirse, birlegmenin avantajlan ve nedenleri (i¢ ana kategoride asagida
sunulmaktadir.

Genel olarak:

i. Degeryaratma
ii. Sinerji ve verimlilik
iii. Buayaklak
iv. Yoénetim dizelmesi
v. Sakli degerleri ortaya ¢ikarmak

Alici agisindan:

i. Yeni pazarlara ulagmak, pazar payini artirmak, pazara hiikmetmek

ii. Varhklara ulasmak

ii. Sinerjiler yoluyla verimlilik kazanmak

iv. Buyaklak

v. Finansal motivasyon (¢ikarci, finansal kaynak degerlendirmesi)
vi. Kisisel nedenler

Satici agisindan:

i. Ortaklara likidite

ii. Sermaye ihtiyaci

% Doz ve Hamel, a.g.e., 5.18-19.
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ii. Mali sikinti
iv. Sinerji
v. Kurumsallagma ihtiyact
vi. Asin etki
vii. intikal sorunu
viii. Anlagmaziikiar

ix. Grup sirketlerinin elden gikarimasi®

2.4 Sirketlerde Beklenen Degerin Yaratiimasi

Yeni stratejik ittifaklarda, yoneticilerin performansa geleneksel ortakliklarda
yaptiklarindan daha genis bir agtyla bakmalan ve genis kapsamh ekonomik ve stratejik
sonuglar Uzerinde odaklanmalan gerekir. Bu sonuglardan bazilar ortaklarin hissesine
disen segeneklerdir ve degerleri kolayca dl¢lilemez. EJer daha fazla stratejik segenek
mevcutsa, veya tersine, stratejik firsatlar olanaksizlagmigsa, bu sonuglan Greten
ittifaklara deger bilmek zordur. Burada basit fayda-maliyet analizinden (girdilere kargilik
ciktilari inceleyen) stratejik degerin olasilik degeriendirmesine gegmek gerexkir.

Stratejik ittifaklarda deger yaratimi sadlamasi gereken yéneticiler icin geleneksel
ortakliklar en iyi egitim zemini degildir. Bu durum o&zellikle karmagik ve tlrdes
(homojen) yeteneklerin ittifakinin ve farkll kuruluglar arasindaki etkilegimin deger
yaratimi igin temel olusturdugu yeni ortamlarda gegerlidir. Deger yaratimi blyUk Glglide
farkli ortak kuruluslar arasindaki basanh misterek uzmaniagsmaya baghdir ve bu
misterek uzmanlasmanin sonucunu tahmin etmek gugtlr. Ayni sekilde, firsat
maliyetlerini degerlendirmek de bilinen pazarlarda kanitianmig teknolojilerie galigan '
yiksek derecede sinirlanmis ortak girisimlerin fayda ve maliyetlerini dederlendirmekten
¢ok daha zordur. Ekonomilerin basit ve daha iyi anlasilir oldugu geleneksel ortak
girisimlerde, deger yaratimini tayin etmek ¢ok daha kolaydir.

Geleneksel akil, yéneticileri ittifakin baslangigtaki tasariminda, idari agidan deger
yaratimi potansiyelini aramaya tesvik eder. Séz konusu akil, sézlesme kosullan
Gzerinde odaklanmaya yoénelik dodal bir egilimi destekler. "Orada bizim igin ne var"

%7 Bogazigi Finans Grubu, a.g.e., s. 19.
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sorusunu yanitlarken geleneksel ortak girisimier baglangigtaki yapiya ve idareye
guvenirler. Ancak bir stratejik ittifakta, baslangictaki yapi ve idarenin, zaman iginde
yénetim metoduna gésterilecek dikkatle tamamlanmasi gerekir®. (Bakiniz Tablo 7)

Tablo 7: ittifaklarda Geleneksele Kars! Yeni Diisiince Tarzi

GELENEKSEL AKIL

YENI BIR PERSPEKTIF

ITTIFAK DEGER YARATACAK Mi? VE KIMIN [GIN ?

Fayda-maliyet analizi degerlendirme

>

Deger yaratma énceligi

Basit tamamlama uzmanlagma

Baglangigtaki yap!

> Karmasik stratejik

Deger ele gegirmenin vurgulanmasi

>  Karmagik misterek

Geligen yéntem

DEGER YARATMA ZAMANA KARS! SINAVA DAYANACAK Mi ?

>

Bir dizi hedefi yénetmek

>

Tek bir pazariik yapmak

Bir hedefe adanmak

Uzun émarlalaga saglamak

Hareketli hedeflerin izini sdrmek
Coklu pazarlik yapmak
Segenekler yaratmak ve korumak

Rekabetgilige katki saglamak

ORTAKLAR GELISEN ONCELIKLERI VE KAYGILARI UZLASTIRABILECEK MI ?

>

Isbirligi

Birbirine badimitlik riski

Glven

>

>

Isbirligi ve rekabet
Dengesiz bagimhhk

Belirlenmis ortak gikar

HER ORTAK FIRMA KENDI BUYUYEN ITTIFAKLAR AGINI NASIL YONETECEK?

Eviilik

Tek iligki

>

>

Reel politika, diplomasi

Ittifak aglan

% Doz ve Hamel, a.g.e., 5.23-24.
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Geleneksel ortakliklar, sabit amaglara hizmet eden ve tanimli risklerle kars! karsiyadir.
Bunlarin ekonomileri genellikle baslangigtan itibaren agikga kavranir. Stratejik
kapsamiarinin sinirlart  genellikle net olarak ¢izilmistir. Bdylece, ydnetimlerinde
saglanacak nispeten statik bir perspektif basaryi getirmek igin yeterli olabilir. Stratejik
ittifakta durum bdyle degildir; burada ortaklar esnek oimalidir ve ittifakiarini amaglar
baslangi¢ta timuyle planlanamayacak bigimierde gelismek zorunda olan bir iligki olarak
gérmelidirler. Bagka turil bir tutum neredeyse tuimdyle islevsiz olacaktir.

Ortaklarin isbirligi yéntemi, kendi basina, éngérilmeyen deder yaratma firsatlarinin
kesfedilmesine ve yararlarin saglanmasina yol acabilir™®.

Birlesmeler dncelikle sirketlerin pazar payini ylkselterek pazar Gzerindeki etkilerini
artirmalanni saglamaktadir. Birlegen sirketler, maliyetlerini azaltmakta ve finansal
yapilarini kuvvetiendirmektedirler.

Ayni pazarda veya birbirini destekleyen pazarlarda faaliyet gésteren bir veya birden
fazla sirketin tek ¢ati altinda toplanmasinin sagladigi faydalar oldukg¢a genis bir
cercevede incelenebilir. Finansman bu alanlann baginda gelmektedir. Departmanlarin
birlesmesi ile insan kaynaklar! gibi birgok konuda maliyetler azaitilabilmektedir. Ayni
zamanda bilgi ve teknoloji birikimlerinin birlegmesi de sirketlerin daha zengin
kaynaklara sahip olmasini, aragtirma ve gelistirmeye daha fazla kaynak ayirabilmesini
saglamaktadir.

Birlesmeler glicli ifade etmektedir. Bir veya birdan fazla sgirketin birlegmesi sonucunda
olusan gug¢, yeni olusumu ilgili pazann lider sirketi haline getirebiimektedir. Sektor
liderligi ise sirketlerin rekabet glicini arttirmasina olanak vermektedir. Sektér liderligi
ve pazar pay! artisinin dogal uzantisi ciro artigini, maliyetierin ve finansman giderlerinin
azalmasi ise karlilik artisini ifade etmekdedir.

Sirketlerin birlegmesi sonucu ortaya ¢tkan sinerjide girkete farkli alanlarda rekabet guct
kazandirmaktadir. Ormegin ortak dagitim ve pazarlama aginin kullaniimasi birlesmenin
getirdigi avantajlardan biridir.

Birlegsmeler sirketin degerini arttiran bir unsur olarak da karsimiza ¢ikmaktadir. Deger
artiginin en blyuk nedeni birlegsme ile iigili olumiu bekientilerdir. Birlegme sonrasinda
sirketin yeni finansal ve operasyonel yapisi, faaliyet gbésterecedi yeni pazarlardaki
stratejik firsatlar ve birlesecedi sirketten alacagi, bilgi ve teknik birikimin sirketi daha

* Doz ve Hamel, a.g.e., s.31.
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glcll ve rekabet¢i bir konuma getirecedi beklentileri, sirketin degerinin artmasina yol
agmaktadir. (Bakiniz Sekil 7)

Birlesme sonrasi beklentilerin genelde olumiu olmasi, sirketin daha blytk pazarlarda
ve blyuk olgeklerde faaliyet géstererek maliyetlerini diiglrecegi ve bdylece yeni
kaynaklar yaratabilecegi beklentisinden kaynakianmaktadir®™.

100 ‘}

Maksimum

Deger

Arahi§

50

Piyasa Degeri Piyasa $irket Gergek  Stratejik ve $irketin Satig ve Yeniden
Algllanmas: Degleri Operasyonel  Potansiyei Bidegme Yaptlanan
Firsatiar Degert Firsatlan  $irket Degeri

Sekil 7: Birlesmenin Temel Taglan: Strateji ve Sirket Degeri

2.4.1 Olgek ekonomileri

Yatay birlegsmelerdeki baglica motivasyon faktérli olan d&lgek ekonomileri, grup
birlegmelerinde de énemili bir faktdr olarak ta gérilmektedir. Yatay birlesmelerde, 6lgek
ekonomileri kullanilarak sirket faaliyetlerinin her agamasinda birlegmeye gidilmesiyle
maliyet diiglst ve rekabet glici artigi hedeflenirken, grup birlegmelerinde st diizey
yOnetim, aragtirma ve geligtirme, finansal kontrol, muhasebe gibi merkezi hizmetlerin
grup ¢atisi altinda toplanmasi ile benzer sinerjinin yaratilmasi mimkundar.

® 1JslAD, a.g.m., s.7.
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2.4.2 Dikey entegrasyon Ekonomileri

Dikey birlesmeler, dikey entegrasyon yoluyla ekonomik katma deger yaratmayi
hedeflemektedir. Sirketler, Gretim proseslerini tam olarak kontrol altinda tutabilmek igin
genellikle geriye donlk entegrasyon ile hammaddelerine, ileriye ddnik entegrasyon ile
de musterilerine yakinlagmayi amacglamaktadiriar. Tedarik¢i veya misteri ile bilegme
bu amaca ulagmanin bir yoludur. Dikey entegrasyonun bir avantaji da koordinasyon ve
y6netimi kolaylastirmasidir.

2.4.3 Birbirini Bittnleyici Ozelliklerin Birlestiriimesi

Bircok kucuk olgekli sirket kendisinde bulunmayan ve basarii bir sekilde faaliyetlerine
devam edebilmesi i¢in ihtiya¢ duydugu dzelliklere sahip daha blyik firmalar tarafindan
satin alinmaktadir. Oregin, piyasada ¢ok basarih bir UrGine sahip kigik Slcekli bir
sirket, bu Grina gelistirecek mihendislik ve migteriye sunacak dagitim ve pazarlama
organizasyonuna sahip olmayabilir. Bu durumda, yeniden muhendislik ve pazarlama
6zelliklerin kazanmaya c¢alismak yerine, bu 6ézelliklere fazlasiyla sahip bagka bir sirket
ile birlesmek, her iki sirket icinde faaliyetleri butlnlestirici ve katma deder yaratici bir
yéntem olacaktir.

2.4.4 Yaratilacak Vergi Avantajlan

Potansiyel vergi istisna ve indirimlerine sahip bazi girketler karliliklarinin distk oimasi
veya zararda olmalari nedeniyle bu avantajlarini kullanamamaktadidar. Bu durumda,
ylksek karli ve agir vergi yik( altinda olan girketler, potansiyel vergi indirimlerinden
faydalanmak amaciyla, bu avantajlarindan faydalanma imkanlan olmayan sirketlerle
birlegerek hissedarlar agisindan bir katma de@er yaratiriar.

2.4.5 Verimsizligin Ortadan Kaldiriimasi

Maliyetlerini distrme ve satiglanni ve karliliklanni arttirma olanagina sahip olan, ancak
bu olanaklarini mevcut yodnetimleri altinda kullanamayan sirketler, bu imkanlar
kullanabilecek daha iyi yénetim kadrolarina sahip sirketler tarafindan satin alinabilirler.

7.0, rorrharTly TN D
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2.4.6 Atil Fonlann Kullamimasi

Onemli miktarda nakit yaratan ancak bu nakdi kullanabilecedi karli yatinm
alternatiflerine sahip olmayan sirketler, bu nakdi yliksek temettl 6deyerek
hissedarlarina dagitilabilmektedir. Bu altematifi secerek sirketlerini kigUltmeye
yanasmayan yéneticiler genellikle sirket alimlan vasitasiyla ellerindeki atil nakdi yatinm
amagh kullanmayi ve bdylelikle sirketlerini blyiitmeyi tercih etmektedirler®'.

2.5 [ttifakta Deger Yaratma Mantiklan

Cogu stratejik ittifak bir veya birkag stratejik zorunluluga hizmet eder. Bir sirket dinya
icin yangiyorsa yani global firsatlardan en blylk yararn saglamaya cabaliyorsa tek
basina yapamayacagd islerin altindan kalkabilmek igin bir ittifak olusturur. Sirketi bir
ittifak kurmaya yénelten hedefler agsagidakilerden biri veya birkagidir:

i. Global olarak veya belli bir yeni pazarda kritik agirlik olugturmak
ii. Bilmedigi pazarlan stratle 6grenmek ve o pazarlarin igine girmek
ii. Baska bir cografi bélgede yoguniagmig yeteneklere ulagmak

Buniar dinya icin yapilan yans: kazanmanin en yaygin kosullandir. Her biri ittifak ve
ittifakin ortak firmalan igin bir deger yaratma firsatini temsil eder.

Gelecek icin yansan bir firma ittifaklarin kendi deger yaratma olanakiarinin da
bulundugunun farkina varabilir;

i. Yeni pazarlar yaratmayl hedeflemis koalisyonlarda dugum pozisyonlan tesis
etmek

ii. Yetenekleri ve olanaklan birlestirerek yeni firsatlar yaratmak
ii. ¢ cabalarla miimkun olandan daha hizli bir sekilde yeni yeterlilikler olusturmak

Danya ve gelecek i¢in yapilan yanslarda ittifaklann stratejik kullanimi ylizeyde ¢ok
farkll gorlinse de, her iki yarista da ittifaklann kuflaniminin bir dizi ortak temel mantigi

 TUSIAD, a.g.m., 5.8-9.
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paylastigini gérarliz. Bu mantiklann her birinden kazanilacak yarariar, yoneticilerin
ittifaklan tasarlarken, hedefleri ve puan tutma yontemlerini tesis ederken ve gunilk
faaliyetleri ydnlendirirken géz 6nlGnde bulundurmalan gerekli noktalardir. Sekil 5S’te
gosterildigi gibi, bu genel, temel olusturan ve deger yaratan mantiklar suniardir:

i. Rekabet¢i yetenekler kazanmak
ii. Mdusterek uzmanlagma olanakiarini kaldirag olarak kullanmak

iii. Icte 83renme yoluyla yeterlik kazanmak

KURESELLESME
“Dunya igin Yarigmak®
Kritik Agiritk Yeni Pazarlara Yetenek Agikliklarir
Olugturmak Ulagmak Kapatmak
Y A 4
Masterek Masterek igsellestiriimis
Tercih Yoluyla Kaynaklan Ogrenme
Rekabet Gacd patiijes Yoluyia
.. Ofarak Yeterlik
Kazanmak Kullanmak Kazanmak
A
Koalisyonlarda i
Dagam Yeni Firsatlar Yer.u
Pozisyoniar Yeterlikler
Ulagtirmak Yaratmak Olusturmak

T Iy
*Gelecek Igin Yarigmak®
TEKNOLOQJI

Sekil 8: ittifakta Deger Yaratma Mantiklan

ittifaklar, dinya igin yangin gerektirdigi kritik adirlik ve global varli§in olugturulmasini
mumkan kilar.

Gelecek i¢in yans bir tir agirhgi da gerektirir: bu sadece az sayida kazanana yer veren
bir yansi 6nde gétirmek igin ihtiyag duyulan rekabetci moment ve koalisyon
yeteneklerini de kapsar.
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ittifaklar aymi zamanda firmalara, masterek uzmanlagsmaya ugramis ve ittifaklardan
bagka bicimde kolayca birlestirilemeyecek olanaklarini ve yeteneklerini birlegtirme
imkani saglar. Bu durum &6zellikle olanaklarin her ortaga 6zgl oldugu ve ortaklarin

devam eden bagimsizlik ve bitinligiine dayandigi zaman gecerlidir™.

2.6 Stratejik ittifak ile Geleneksel Ortak Girisim Arasindaki Farklar

Yizeysel olarak bakildiginda, bir ittifak ile ortak girisim arasinda blytk bir fark
gériimeyebilir. Sonugta, her ikisi de tek bir firmanin yainiz bagina girigemedigi veya
girigmek istemedigi bir isi basarmay! amaglamaktadir. Bununila birlikte, her iki yontem

en az bes yénden birbirinden farklidir.

.
L.

Stratejik ittifaklar firma stratejisi igin cogu zaman geleneksel ortak girigimierden
daha dnemilidir. Gegmiste, ¢ok az firma iglerinin ¢ekirdegine yakin ortak girigimier
yaratmigtir, daha da az firma bunlan sgirket stratejilerinin temel tasi haline
getirmistir. Bunlarn gergeklestirenler ise sadece birer istisnadan ibareftir. Tipik
olarak, ortak girisimler firmanin stratejik dnceliklerine gdre ikincil kalan &zel
firsatlardan yararlanmak igin olusturulmuslardir. Ayni zamanda, ortak girisimler,
esas olarak yeni pazarlar ve teknolcjilerin pesinde olan énde gelen firmalar
tarafindan nadiren kullaniimigtir. Bunlann ana amaci ¢ogu zaman her firmanin
ayn ayn hizmet gétiremeyecegi kadar kii¢iik olan, marjinal ancak iyi bilinen pazar
dilimlerinde éigege ve kapsama uygun ekonomileri elde etmektir.

Geleneksel ortak girigsimler bilinen olanaklan birlegtirmis ve ¢ogu zaman bilinen
riskleri paylasmistir. Geleneksel ortak. girisimlere her ortagin ne katip ne
kazandigi agiktir. Yeni stratejik ittifaklar ise, bunun tersine, hem birlestirdikleri
olanaklar hem de karsilagtiklar dis calkantilar agisindan ¢ok daha buylk
belirsiziiklerle ytz ylize gelmektedir. ittifaklar codu zaman vasat teknolojilerin
sinirnt zorlamakta, yeni ortaya c¢ikan ve hizla geligen yetenekleri bir araya
getirmektedir. Her ortagin katkilarinin nihai degeri ve her birinin ittifaktan elde
edecegdi yararlarin degeri baglangigta belirsizdir. Yeni stratejik ittifaklar sadece
bilinen olanaklarin birlestiriimesinden ¢ok belirsizligin azaitiimasi igin kullanilir.

% Doz ve Hamel, a.g.e., 5.45-46.
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Eski ortak girisimler cogu zaman iki tarafli iken, yeni ittifaklar giderek artan bir
sekilde cok ortaktan olugmaktadir. Yeni firsatlardan yararlanmayi amaclayan
ittifaklann giderek azalan bir b6limQ sadece iki ortaktan olusmaktadir. Daha fazla
ortak sayisi, birbirinden uzaklagma ve aralarinda alt ortaklikiarin geligmesi riskini
artirmaktadir.

ittifaklar ginimuzde ortaklasa tek bir Griin Uretmekten cok, ¢ok sayida ortadin
olanakliarina ihtiyag duyan karmagik sistemler ve gdziimilerin gelistiriimesi igin
olusturuimaktadir.

Daha belirsiz, daha dayaniksiz ve daha rekabet¢i oimalan nedeniyle ittifaklarin
yonetiimesi dogalan geredi daha zordur. Hangi olanaklarin gerekli olacag: ve
bunlann en iyi gekilde nasil birestirilece§i baslangigta kesin olarak
bilinmemektedir. Ortaklar arasindaki araylzin en iyi nasil yénetilecegi ve
aralarindaki iligkinin en iyi nasil idare edilecedi baglangi¢ta belifenmekten g¢ok
kesfedilmesi gereken bir husustur. Ortak iligkileri bliylk dlciide belirsizdir ve
buglinin ortad! yarinin rakibi olabilir. ittifaklar ¢ogaldikga ortaklarin dahil olduklan
diger iliskiler agi dikkate alinmadan basit iki tarafli ittifaklan bile ydnetmek
olanaksiz hale gelmektedir. Her ittifak ile bir veya her iki ortagin dahil oldugu diger
bir ittifak arasinda ongérilmeyen igletimsel ve stratejik badimliliklar ortaya
¢tkabilir.

2.7 isbirligi Oncesi Ortaklarin Sormasi Gereken Sorular

Bir ittifaka girigmeden 6nce ortaklar asagidaki dért temel soruyu kendilerine sormalar

gerekir:

Ittifak deger yaratacak midir ve kimin igin yaratacaktir? Diger bir deyigle, ortakiar
ittifaktan gergekgi olarak ne bekleyebilir? lIttifak nasil ve nerede deger
yaratacaktir? Yararlar ortaklarin ¢abalanyla orantih mi olacaktir? Deger yaratma
intimalini en Ust dizeye c¢ikarmak igin ittifak nasil yapilandinimall ve
yonetilmelidir?

ittifak zamana kargi sinava dayanacak midir? Uzun émaridlik kendi bagina bir

hedef olugturmamasina karsin, ¢ogu ittifakin zaman iginde deger yarattigi bir
gercektir. BOylece ittifakin dig ¢alkantilara ve i¢ ¢ekismelere dayanma yetenegi
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énemii bir endige kaynagi olmaktadir. ittifak deger yaratacak kadar uzun stirecek
midir? Hangi tasanm ve yonetim unsurlan sorunlara dayanma olasiigini
artiracaktir?

iii. Ortaklar ¢eligen dncelikleri ve kaygilan uzlastirabilecek midir? Ortaklar arasindaki
celigkiler olagan ve genellikle kaginiimazdir. Bunlar ortaklann ayr ayn
taahhltlerini zayiflatabilir;, en kétl durumlarda ise, tim ittifaki torpilleyebilir.
Buradaki soru sudur: Celigkiler nasil kontrol altina alinabilir veya ¢ézimlenebilir?
ittifakin ortaklarinin iglerine bagliliklan nasil korunabilir veya guglendirilebilir?

iv. Her ortak kendi blylyen ittifaklar agini nasif yénetecektir? Blyuk global girketler
birkag ittifakta taraftir ve bir ittifaka mal edilen bir tasarrufun digerleri Gzerinde
etkisi vardir™. Bir sirket bir ittifak icinde diger ittifaklardaki geligmelere nasil yanit
vermelidir?

2.8 Gelisen Birlesmeler

Global sermayenin haritasi degisiyor. Dinyanin en blyuk sirketleri birbiriardina
birleserek yeni devler yaratiyor. Son zamanlarda sok bigcimde gelisen birlesmeler,
dinya sermaye haritasini bagtan agadiya degistirdi. Krize karst 6nlem olarak
nitelendiren girket evlilikleri, geri planda global bir yeniden yapilanmanin izlerini tasiyor.
Birlegsmeler basit bir defter isleminin ¢ok étesinde global ekonomi icin yeni bir donemin
aciidigi anlamina geliyor. Once Daimler Benz, Chrysleri aldi. Ardindan Deutsche
Bank, Bankers Trust'i , Exon ise Mobil'i aidi. Total ise Belgikali Petrofina 'y1 aliyor.
AOL, Netscape ve Sun Microsystems birlesiyor.

Sirket evlilikleri hi¢ de zannedildigi gibi hantal yapilar degil, fakat ¢cok daha merkezi ve
zannedildiginin aksine dinamik sirketler ortaya ¢ikartiyor. Bir anlamda sirketler birlesip
buylyerek kugalGyor. Cilginhik olarak nitelendirilen birlesmeler finans sektori, petrol
endustrisi, otomotiv ve kimya sektériinde son aylarda yogunlagma egilimi gdsteriyor.
Ozellikle uluslararas: petrol fiyatlarinin siirekli diigtigiiyle zor bir dénem yasayan petrol
sirketleri, sekttrde giderek siddetlenen rekabetten glglenerek ¢ikmak igin birlegsme
yolunu segiyorlar. Birbirleri ardina birlegme yarisina giren petrol sirketieri, son zamanda
icinde dinya tarihinin en blylk birlesmelerine imza attilar.

® Doz ve Hamel, a.g.e., 5.19-22.
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Petrol sirketlerini, banka birlesmeleri takip ediyor. En az onlar kadar ¢ok biyuk hacimii
birlegmeler yapan bankalar diinya siralamalanni degistiriyorlar. ABD’de daha ¢ok
finans alaninda yoduniagan birlegsmelerde, Avrupa'nin ekonomik ve parasal birlije
gegis slrecini baglatmasi da etkili oluyor. Sirketlerin bu blyUtk ¢apli ve hizli birlesme
sirecine, Amerika’da “mergermania” (birlesme ¢ilginligl) adi veriliyor. Cilginhk
derecesine varan bu birlesme olgusunun Ulkeler ve kitalararasi eviiliklerle giderek
artmasi bekleniyor. Avrupali sirketler de, Euro’ya gegis strecinin etkisiyle giderek artan
bir bigimde kendi aralaninda birlesiyoriar®.

Uluslararasi dodrudan yabanci yatinm hareketleri son 10 yiida hizla artarak 160 milyar
USD'dan 1 trilyon USD'nin UGzerine ¢tkti. 1980-1999 yillan arasinda toplam
Birlesme&Satin aima islem degeri diinya GSMH’sinin %0.3’Unden %8'ine ylkselmistir.
islem bayUkiGklGKleri hizla bUyimis, 1999'da 1 trilyon USD'inin Gzerinde 109 adet
birlegme gerceklesmistir. Butlin dinyada gérllen trend, blylk uluslarasi sirketlerin
ulusal sirketleri satin alarak bliyimesi olarak gerceklesmektedir®™,

2.9 Birlesmelerde Beklentiler

Sirket birlegsmesi, bir sirketin diger bir sirketi kendi blnyesine katarak iki sirketin
butinlegsmesi islemini ifade etmektedir. Bu yoéntem sonucunda ortaya cikan sirket,
blinyesine kattigi sirketin tim aktif ve pasifini Gzerine almaktadir.

Sirket devralmalar ise bir girketin varliklarinin veya hisselerinin alici girket tarafindan
satin alinmas:dir. Birlesme ve devralamalarda hedef, ekonomik katma deger yaratarak,
iki firmanin tek bir ¢ati altindaki degerinin iki firmanin ayn ayn degerjerinin toplamindan
daha yuksek bir seviyeye ulagmasini saglamaktir. Birlegme ve devralamalar
islemlerinde bu katma deger yaratildi§ takdirde her iki girketin hissedariarinin iglemden
bekledikleri faydayi gérmeleri mimkan olacaktir.

Bilesme ve devralma iglemleri sirketlerin geligim slreglerinde &nemli dénim
noktalaridir. Bu iglemler girketlerin stratejik veya finansal hedeflerinin bir sonucu olarak
ortaya cikarlar. Sirketlerin stratejik ve finansal beklentilerinden bir bélimG agagidaki
gibi 6zetlenebilir:

& Akman, a.g.e.,s.105-106.
Bogazigi FinansGrubu, a.g.e., s. 4.



Stratejik hedefler:

vi.
vii.
viii.

ix.

Pazar payini arttirmak

Cografi olarak genislemek

Mevcut piyasalardaki Grin gamini genigletmek

Yeni sektorlere girmek igin gereken alt yapiyl saglamak

Sirketin operasyonlarindan sagladidi nakit fazlasini yatinm olarak degeriendirmek
Yeni musterilere agihm saglamak

Onemili bir tedarik kaynagdini korumak

Teknoloji ve bilgi transferi yapmak

Faaliyet ve Uretim giderierinde iyilestirmeler yapmak

Finansal Hedefler:

Yatinma finansman saglamak

isletme sermayesi finansmani saglamak
Finansal darbogaz i¢indeki sirketleri kurtarmak
Sirketin mali yapisini diizeltmek

Mevcut ortaklann nakit ihtiyaclarini kargilamak

2.10 Ortakiiklardaki istikrarsizik Kaynaklan

Birlegsmeler, sirketlere birgok konuda fayda sagladi§ gibi bazi sorunian da beraberinde
getirebilir. Farkh kditirlerin, insan kaynaklarini ve yonetim organizasyoniarinin tek bir
sirket altinda birbirleri ile uyum iginde calismasi her zaman mimkun olmayabilir.

Ortaklik arayigi sirecinde en 6nemli konulardan biri, birlesecek taraflarin kendi
kurumsal kultirlerine ve prensiplerine uygun sirketi segmeleridir. Sirketler birlegme
slrecinde ilk bakista birbirlerine uygun goériilseler de, daha sonra yapilacak teknik
cahgmalarda farkliliklar ¢ikabilir ve satig isleminden vazgegilebiiir.
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Sirketlerin birlegsme igleminin gergeklesmesi igin gésterdikleri ¢cabalari, birlegme sonrasi
ddénemde de gbstermeleri énemiidir. Bdylece birlesme sonrasinda ortaya ¢ikabilecek
sorunlar dnceden alinmig énlemierle giderilebilir®®.

istikrarsizlik, gelecedi yaratmay: hedefleyen ittifaklara 6zgl bir 6zelliktir. Ittifaklarda
ayriimak birlikte kalmaktan daha dogaldir. Bir ittifakin zamana karsi ayakta kalip
kalamayacagi onun 6drenme ve degisiklige karsi esnek olabilme yetenegine baghdir.
Belki de tim diger organizasyon bigimlerinden daha fazla olarak, ittifak asin
blkilmeziik ve asint esneklik arasinda bir gidip gelmeyle karsitasir. Istikrarli ittifaklarin
ybneticileri bu zor gidip gelme durumuna asagdidaki isleri yaparak hakim olurlar:

i. hareketli hedefleri izlemek igin bir ydntem gelistirmek
ii. ortaklar arasindaki anlagmay! periyodik olarak yeniden miizakere etmek

iii. ittifakin yarattid: se¢enekierin degerini yeniden kiymetlendirmek

ittifak yéneticileri basitge 'hazirla ve unut diyemezler. Onlar ittifak icinde ve ittifakin
daha genis cevresinde olanlart slrekli olarak sezmek ve bunlara yanit vermek
zorundadirlar. Bu ise bir zamaniarnn sabit hedefli sézlesmelerini mizakere etmek ve
tamamlamaktan gok farkli bir digtince yapisi gerektirir. ittifak yoneticileri istikrarsizhgin
kaynaklarini anlamali, baglihk ve amaci zayiflatan olaylar ve glcleri tahmin etmeli ve
tepki vermelidir.

istikrarsizligin ana nedenleri ve bunlann ittifaklara etkileri agagidaki gibidir:

i. Yeni ortaya ¢ikan pazarlar. istikrarsizlik, yeni ortaya ¢ikan pazartarin dodasinda
vardir. Mlgteriler ve rekabet edenler kadrosu strekli olarak ¢alkant halindeyken
pazénn boyutu ve gelisimi éog";u zaman tahmin edilemez. Omegin 1980'lerde,
hiicresel telefon endistrisinde yer alan tim sirketler pazarnn biylme hizini -blylk
bir yanilgi paylyla distik tahmin ettiler. Bunun tersine, en azindan mevcut
teknolojilerin ne saglayabileceg§i dustndldiglnde, Apple ve dider sirketlerin de
kisisel 'cep’ bilgisayarian ve haberlesme aygitlanna iligkin pazan 6nemli 6igliide
ylksek tahmin ettikleri agiktir. Tarih bize gésteriyor ki, yeni endistri dallarinin
kuruimasina &nayak olan mucitler bile buluslannin nasil kullanilacagt,
degistirilecedi ve uyarlanacagini tahmin konusunda genelde hedeften uzak
kalmiglardir. Telsiz telgrafin mucidi mihendis Guglielmo Marconi, aygitinin tek

% T0slAD, a.g.m., s.10-11.



uygulama alaninin gemiden kiyiya haberiegme olacagini hayal etmigti; icadinin
radyo yaymniannin temelini olusturacagina iligkin ise higbir fikri yoktu. Dijital ¢agin
ilk devleri IBM, Digital Equipment, NCR ve benzerleri, mikro bilgisayarlann ve is
istasyonu bilgisayarlarinin faaliyet alanlarinin temellerini sarsacagin tahmin
edememislerdi.

Yeni ortaya ¢ikan teknolojiler. Musteri ihtiyaglan agik olarak anlagildi§i zaman
bile, bunlari karsilamak igin ortaya ¢ikan teknolojiler ve uygulamalar igin ayni
aciklik s6z konusu olmayabilir. AIDS'e agi ve tedavi bulunmasi igin yapilan
calismalar yararl bir 6mek olusturur. 1990'lann baglarinda, ilag devi Merck, AIDS
asisi ve tedavisini geligtirmek igin arastirma enstitlleri, Gniversiteler, biyoteknoloji
girisim sirketleri ve diger kuruluslardan olugan karmagik bir sebekeyi bir araya
getirmisti. Eczaciligin hala beklenmedik buluglar ortaya ¢ikaran yapisiyla, AIDS ve
sUrekli geligen viristntn dodasi dugtndldiginde, bu AR-GE ittifaklan aginin
hangi kisminin verimli, hangi kisminin verimsiz olacagini bilmek mimkun degildi.

Rakipler. Rakiplerin girigimleri, ittifaktaki istikrarsizigin bir diger kaynagidir.
Ornegin Intel'in operasyonlan Apple, Motorola ve IBM'in olusturdugu PowerPC
ittifakinda istikrarsiziik yaratmistir. Bu firmalann her biri kisisel bilgisayar
standartlar savasinda kaybeden taraf oimustur. Savag! sonunda pazarin yiizde
90'1InI ele gegiren Intel kazanmigtir. PowerPC ittifaki, Intel hakimiyetine meydan
okuyacak kapasitede yeni bir mikroiglemci ve bilgisayar mimarisi gelistirmek Uzere
olusturulmustur ve bu da Apple’t Motorola'nin mikroiglemci Grtinlerinin tek btk
kullanicist durumunda birakmistir. PowerPC ittifakinin tehdidi paradoksal olarak
Intel'i kendi bulus ve Grtin geligtirme programini hizlandirmaya yéneltmis, bu da
PowerPC ittifakinin Gzerine kurdugu varsayimlan zayiflatmigtir. Daha geligmis
Intel islemcilerin ortaya gikmasi, énemili ittifak ortaklarindan biri olan IBM, agirhkli
olarak PowerPC lrinline odaklanmay! daha az ¢ekici hale getirmistir. Apple igin
6lum-kalim meselesi olan proje IBM'i sadece bir se¢enek haline gelmigtir. IBM'in
Intel'in ortag: ve rakibi olmasi ilkinin PowerPC'ye bagliigini daha da azaltirken,
Apple ve Motorola sadece PowerPC'nin basansiyla kazanacaklard.

Ortaklar. Bazi durumiarda, ittifak ortaklarinin kendileri bir istikrarsiziik kaynagidir.
Her ortak kendi segeneklerini agik tutmak isteyebilir ve bu ytzden herhangi bir
ortagin bagliligi higbir zaman tamamiyla glivencede degildir. Diger iglerdeki sirket
6ncelikleri ve kararlan degistirilirse daha iyi segenekler gelisebilir veya stratejik
sinifamalar kabul ettirilebilir. Bu durum &zellikle 6zel Uretim hatlan veya cografi
ittifaklar s6z konusu oldugunda gecerlidir; her ne kadar bu ittifaklar ise dahil olan
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alt birimler i¢in énemli olsa da sirket stratejisinin degistiriimesinin veya kaynak
siniriamalannin kurbant olabilirier.

v. Yasal degisiklikler; Bazi ittifaklar ortaklarin kurulu ekonomik sistern iginde daha
olumiu bir konumn elde edecegdi beklentisine dayandirilir. Ancak bu, bir yasal
dizenlemeye karsilik gelen umulmadik bir yanitla da karsilagabilir. Bu tar bir
istikrarsizligin en c¢arpict 6émegini belki de 1994'teki Bell Atlantic-TClI
birleg(eme)mesi olusturur. [ki firma, etkilesimli ev video hizmetleri sadlamaya
yénelik planianianni duyurduktan sonra, girisimlerini mali agidan umduklarindan
daha az gekici hale getiren kosullaria bir yasal onay alabildiler. Sonug olarak, Bell
Atlantic ve TCI igbirliklerini daha baglamadan bir kenara atmak zorunda kaldilar.
Bu arada, baslangigtaki duyurularn rakipleri tarafindan ev video pazarina hizmet
edecek 'dijital stper otoyol alaninda yapilan yatinm daigasi baslatti; bu durum da
potansiyel Bell Atlantic-TCl ittifakini daha da az ¢ekici hale getirdi.

Yukanda tamimlanan istikrarsiziik kaynakian disinaldiginde, stratejik ittifaklann
yonetimi daha uzun vadeli bir stre¢ olarak ele alinmalidir. Bir ittifak kendi temelleri
altindan kaysa bile, hareketli bir hedefi izleyecek ve vuracak kapasitede gelisen bir iligki
olmalidir. Kendini dlzeltme ihtiyaci, geleneksel ortak girigimlerin statik amaglan
hedefleyen sézlesmeye iligkin ortaklik dUzenIemeIeriylé siddetli bir kontrast olusturur.
Istikrarsizitk olgusu, ortaklarin ise basit bir ilk pazarlikla baslayip kosullar degistikge
zaman iginde bir dizi pazariga dogru evrilmelerini gerektirir. Ortaklikiar, olaylar degistigi
zaman ben de degisirim seklindeki sagduyulu ‘yaklaslmlnl izlemelidir. Olaylar
degistikce, amaglanan hedefler degisirse veya timuyle ortadan kalkarsa, ortaklar
ilgilerini yitirirse veya daha iyi secenekler bulursa, ortaklkiar iligkilerini yeniden
degerlendirmeye kendilerini ayarlamaya ve hatta yeniden pazarlik yapmaya hazirlikli
olmalidiriar. Ortaklar ittifaklar timuiyle daditmaya da hazir oimalidir. Belirsizlik, hemen
' hemen kaginiimaz olarak baz: ittifakiar kisa dmdri( yapar®.

Birlegmenin dezavantajlan ve riskleri satici ve alici girketler agisindan incelenmistir.
Satici agisindan:

i. Kontrol kaybi
ii. Kdaltar gakigmasi

ii. Cikar catigmalan

7 Doz ve Hamel, a.g.e., 5.28-31.
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iv. Beklenen degderlerin olugmamasi
v. Verilen garantiler nedeniyle yukumidlik altina girilmesi
vi. Ortakhiklarda zamania sirketin tamamen iyi oimayan sartlaria yitirimesi

Alici agisindan

i. Gereginden fazla 6demek
ii. Piyasalarn olasi negatif reaksiyonu
ii. Uyum problemieri, girisimci sirketin hizinin kesilmesi

iv. Beklenen sinerjinin yaratlamamasi®

2.11 Gelecekte Sirket Evliliklerinin Durumu

Sirket eviiliklerinin dinyada yikselen bir trend olup, blyilk global sirketlerin evlilikler
yaparak diinya ticaretinden aldiklan paylan daha da arttiracagini ve diger firmalar: birer
taseron haline getirecektir. Daimler Benz ve Chrysler birlegmesinin degeri 40 milyar
dolar seviyesindeki bu rakam hemen hemen 1998 Trkiye butgesine denk dismektedir.
Daimler Benz ve Chrysler bidesmesinde oldugu gibi, ilk anda sgirketlerin tamaminin
birlesmesi yerine émegin sadece teknoloji ve pazarlama bolimleri gibi kismi evlilik
yasandi. Iki sirketin bazi boélimlerinin birlegmesi ile olugan degerin bile Tirkiye
bltcesine yakin bir rakam olusturmasi, gelecek rekabetin blylk olmayan girigim ve
sirketler icin ne kadar getin olacaginin niteligini tagtyor.

Su anda her ne kadar yerel mevzuat yerli sirketleri ve girigimcileri bu dev sirketlerin
rekabetinden koruyor olsa da, yakin bir gelecekte bu imkanda ortadan kalkacaktir.
Clnk{, 2005 yilinda Dinya Ticaret Orgatinin plani uyannca tim dinyada koruma
duvarlan kaldirilacak ve diinya élgeginde ticaretin tam liberalize edilmesi saglanacaktir.
Bu siirecin bir geregi olarak Turk parlementosu da tahkim diizenlemesini gergekiestirdi.

Gelisen olaylar 1siginda Tark girigimcisini yakin gelecekte bekleyen tehditleri $dyle
siralayabiliriz;

i. Uluslararasi dev sirketlerin bilegmesi

® Bogazici Finans Grubu, a.g.e., s. 20.
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ii. 2005'te sanayiyi koruma kanunlarinin kaldinimasi ve yerel sanayinin ulusiararasi
dev sirketlerin rekabete agiimasi

iii. Yerel sanayiciyi giclendirmek amaciyla kuilandinlan nakit tegviklerin kaldiriimasi.

Onumizdeki dénemde Turk ekonomi dinyasinin gundemini evlilikler olusturacak gibi
gérunlyor. Eder siyasi konjonktir buna imkan verirse. Clnku Turk ekonomi dinyasinin
gundemini kendi olagan gelisiminin étesinde genellikle siyasi yapi ve olaylar belirliyor.

21. yuzyila girerken gelismis Ulkelerde ve diinya genelinde bag déndlrGcu bir hizla
devam eden globallesmenin Turk sirketlerine, ekonomiye olumlu etkilerini gérmekteyiz.
Hukumetin olumiu etkilerini daha da arttirabiimesi icin: ekonomik, siyasi ve sosyal
reformlan biran once gercgeklestirmesi, enflasyonu indirip, gelir dagilimini dzeltip, Tark
sirketlerinin dinya rekabetine soyunmasi igin gerekli dizenlemeleri yapmasi
gerekmektedir. Turkiye'de devletin etkin destegi ile teknoloji geligtiren Turk sirketlerinin
gucbirligi veya birlesmesi 21. Yilizyilda saglanmaiidir.

Turkiye de bayUk gruplar gucbirligi yapmayt sdylemelerine ragmen birbirleriyle
evlenmediler, ancak bazi girketlerini ayni alanda faaliyet gésteren diger sirketleri ile
birlegtirdiler. Turk girisimcisi, bagimsiz hareket etme isteginden dolay! genellikle
ortakliga yanagsmamakta, yanagsa da o ortaklik basarili bir gekilde yirimemektedir.

Butin bunlar Tark girisimcisi ve sgirketleri icin yeni stratejiler geligtirmeyi zorunlu
kilmaktadir. Bu stratejilerin basinda da elbetteki glgbirligi geliyor. Ancak bu konuda
Tark girigsimcisinin bir sikintisi vardir. O da yapisinin ortakgiliga elverigli olmamasidir.
Uzmanlara gére Turk girigimcilerinin ortaklida yatkin olmamasinin en bdytk nedeni,
Turk'in bagimsizlik Glkistnden kaynaklaniyor. Her ne kadar Turk girisimcisinin
bagimsiz yasayabilmesi i¢in tek bagina hareket etmek istese de diinyada geligsen yeni
rekabet gercekligi de onu birlikte hareket etmeye, gug birligi yapmaya zorluyor.

Gelisen sartlar Turk ekonomisinin iki devi Kog ve Sabanci'yi eviiiik yapmay: digtndarir
hale getirdi. Artik sirketler komplekslerini agip yapici evlilikler yapmahdir. Bdylelikle
heryil diinyanin en biylik begylz firmasini agiklayan Fortune dergisinin listesinde daha
¢cok sayida Turk girketlerini gérmek mimkin olabilecektir.

Dinyada yasanan evlilik kervanina ilk énce yine blyldk holdingler katidilar. Tark
holdingleri biraz da 1998 krizinin etkisi ile ayni sahada hizmet veren sirketlerini de
birlestirmeye gittiler. Birlestiren sirketler Tablo 8'de gdsterilmektedir®™.

69 Stled Doly, Uluslararasi Deviere Kargi Bagan Gugbirliginde, Yayinevi Yayincilik, istanbul, 1999, s.15-17.
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Tablo 8: 1998 Yiinda Kendi Biinyesinde Birlesmeye Giden Tiirk Sirketleri

Grup Adi |Birlegen Sirketler

Kog Otomotiv sektdriinde yedek parga dagitim ve
pazarlamasi yapan Opar, Tofas bilinyesine alind1.
Ko¢ Arcelik Ardem'le birlesti.

Sabanci |Kordsa-Dusa
Anadolu |Erciyas, Ege, Akdeniz ve Efes bira sirketleri tek ¢ati
altina toplandi.

Bir igbirligine girmenin en 6nemli adimi ortaklarin stratejilerinin birbirini tamamlayip
tamamlayamadiklarini belilemeleridir. En iyi stratejik uyum ortaklanin Grin/pazar
pozisyonlan, kabiliyetleri, kaynakian paylagmadaki istek yada etkili ortakliklar
diinyasina girmedeki dengenin belilenmesi ile olur. Eger ortakligin stratejik uyumu
yoksa ydnetim gayretleri ne miktarda olursa olsun birlegme aktiviteleri basgarili

olmayacaktir™.

70 Stephen Gates, Strategic Alliances: Guidelines for Successful Management, The Conference Board Inc., 1993,
s.11.
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UCUNCU BOLUM

GLOBALLESMENIN TURK SIRKETLERI UZERINDEKI ETKISI
VE VAKA ANALIzZi

Ulkemizde sermaye birikiminin sinirli olmasina karsin, tekstil, otomotiv, bankacilik gibi
bircok sektordeki yatirmiar sermaye kontroli agisindan daginiklik goéstermektedir.
Dolayisiyla, Ulkemizdeki yatiimlarin dlnya élgegine gére klUgUk kaldigi ve sinirli
sermaye birikimimizin yonlendirildi§i sektérlerde dinyada veya bdlgemizde &énemii
pazar paylarina ulagan sirketlerimiz neredeyse bulunmamaktadir.

Bu nedenlz, dlinya pazarlarinda Tlrk markalarinin bulunmamasi, yeterli imaj ve tanitim
yatinmiarinin yaplamamasi ve teknoloji gelistirmede disa bagimhlik gibi faki6rier
yatinmiarin yenili§i ve ucuz iscilik ile elde edilen rekabet glclnln suratle yitirilmesine
neden olacaktir. Kisacasi, entellektliel ve mali sermayeyi blyltlilemezse bugline kadar
gelistirilen entellektlel ve mali sermayeyi de kaybetmeye mahkum olacagiz. Zamanin
ve mesafelerin kisaldidi, sinilarin éneminin azaldigi ginimiz dinyasinda sirketler
hizlh buyUmeyi ortaklar kurarak, birbirilerini satin alarak ve/veya birleserek ve hatta
bélinerek saglamaktadiriar.

Ulkemizdeki sirketlerinde bu araglan kullanarak suratle bllyimelerinin saglanmasi ve
her gegen glin artan rekabette geri kalmamalan icin, sirket bilegsmeleri dntindeki gerek
klltirel gerek yapisal engellerin biran 6nce kaldinimas: gerekmektedir.

Oncelikle, bilgi ¢adinda, “Kigilk olsun, benim olsun” manti§i gegerliligini kaybetmistir.
Bilgi c¢adinda, paylasamayaniar, paylasimaya, yani kaybetmeye mahkum
olmaktadiriar.

Birlesmeler glici ifade etmektedirler. Bir veya birden fazla girketin birlesmesi
sonucunda olusan glg, yeni olusumu ilgili oldugu pazarin lider sirketi haline
getirebilmektedir. Sektér liderligi ise sirketlerin rekabet glcind arttirmasina olanak
vermektedir. Sektor liderligi ve pazar pay! artisinin dogal uzantisi ciro artisin,
maliyetlerin ve finansal giderierinin azaimasi ise karllik artigini ifade etmektedir.

Ulkemizde 6megin tekstil sektérinde daginik yatinmiarnn marka, moda ve teknoloji
yaratabilecekler tarafindan konsolide edilmesine imkan sadlanmasi, bu yatinmlarin
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daha iyi yénetilmesini, verimli hale gelmesini ve uluslararasi piyasalardaki rekabette
basariy! getirebilecektir.

Uluslararasi yatinmcilann Tarkiye'ye ilgileri 1990 6ncesinden gelmektedir. Bu ilginin
reel ekonomiye yatirm olarak kanalize edilmesi ve yaban¢i sermayenin kalici ve
ekonomiye yarar saglayabilecek bir kaynak haline gelmesi ise ancak 1990'h yillarin
sonlarina dogru oimustur.

Turkiye, AB adayhgi, yapisal ve hukuki reformlan gerceklestirme gayreti icinde olan
devlet organlan ile uluslararasi yatirm fonlan agisindan hedef lke olmak igin énemli
avantajlara sahiptir. Sirketlerin yeniden yapilanmaya girerek birlegmeleri, daginik
organizasyon ve hissedarlik yapilarini ve ig alanlarini konsolide ederek ana faaliyet
konularinda odaklanmalan gerekmektedir.

Birlesme ve devralmalar icin gerekli kaynaklarin uluslararas: piyasalardan temininde,
sirket ybnetimlerinde ve hesaplarinda seffafiin arttinlmasi, aziniik haklarinin
korunmasina ydnelik saglam glvencelerin getiriimesi ve yapisal glven standartlarinin
etkin olarak kullaniimasi ve halka agiklik oranlarinin arttiriimasi gereklii yap: taslarnidir.

Bu nedenle, Turk sirketlerinin ulusiararasi muhasebe standartlarina gére enflasyondan
anndinimig hesaplarini, girketin gelecegi ile ilgili planian ve geligmeleri, mevcut ve
potansiyel hissedariart ile e zamanl olarak paylasmalar, uluslararasi finans piyasalan
icin vazgegilmez dn kosullardir, |

Sirket yonetimlerinin ve blylk ortaklarin, tim ortaklara karsi bilgilendirme ve adil
davranma yoniindeki sorumluluklarini hassasiyetle yerine getirmeleri, uzun vadede gok
daha genis finansman imkanlarina ulasabilmelerini ve sratli blUyGmeyi finanse
edebilme imkanina kavugmalanni saglayacaktir.

Hissedar-Yonetim Kurulu-Ust Yoénetim arasindaki iligkilerin ilkelerini, yetki ve
sorumluluk alanlanmin dagiimini ve organizasyonunu belirleyen kurumsal yapinin
kalitesi sirkete duyulan gtveni etkileyen dnemli unsurlardir. Yapisal gliven konusunda
uluslararasi yatinmcilarin beklentilerini kargilamak, yeni diinya dizeninde én siralarda
yer almanin 6n sartlarindandir.

Bir girket tarafindan kontrol edilen tim sirketlerin kar-zarar hesaplarinin vergi agisindan
konsolide edilmesine imkan taninmasi gereklidir. Bu imkanin taninmasiyla Glkemizdeki
zarar eden sirketlerin karli bir gekilde yénetilmesini saglayabilecek bilgi ve tecrlibeye
sahip sermaye gruplari tarafindan satin alinmasi kolaylasacaktir.
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Ulus-Devietin etki alanlarinin daraldi§i, uluslararasi kurumlar ve sirketlerin etkinliginin
arttig: bir dénemde, Turk 6zel sektéraniin en azindan bdlgesel pazarlarimizda sirket
satin aima yoluyla biyimesinin tesvik edilmesi uluslararasi piyasalarda rekabet gtictin
ve etki alaninin artmasi igin vazgegiimez bir politika olarak benimsenmelidir’.

Sonug olarak, deger yaratmadan yasamak glin gegtikce gliclesecektir. Dinya ¢apinda
de@er yaratacak kurumiara sahip olmayan toplumlarin dinya Uzerinde séz sahibi
olmasi da miumkin olmayacaktir. Ulkemizdeki simirli sermaye ve bilgi birikiminin
boyutunu gerek Uulkemizde gerekse oncelikle bdigemizde olmak UGzere dinya
boyutlarina getirebilmek icin sirket birlegsmeleri, devraima ve bdélinmelerinin éntndeki
engellerin kaldinimasi ve gerekli hukuki dlzeniemelerin biran ©6nce yapiimasi
kalkinmamizin kalici kiinmasi agisindan énem tagimaktadir',

3.1 Duinya ile Entegrasyon Olma Sirecinde Tiirkiye’nin Konumu

Turkiye, diinya ile entegrasyon olma surecinde, dinyadaki ekonomik geligmelere uyum
saglama becerisini géstermistir. Ornegin, 1980Q'li yillardan énce dinya genelinde kabul
gbren korumaci ve ithal ikameci politikalann, Tarkiye’de de uygulandi§i gértilmektedir.
1980 sonrasinda ise dinyadaki globallesme hareketlerine paralel olarak Turkiye'de de
inracata dayali sanayilegme stratejisi benimsenmis ve ithal ikameci politikalar terk
edilmigtir. Diga agik blUyime politikalan ile kambiyo rejiminde 6nemli degisiklikler
gerceklestiriimis, gimruk tarifeleri belirli bir takvim igerisinde dugurtlerek, koerumacilik
asgari dizeye indirilmis, yabanci sermaye 6zendiriimeye calisiimig, ihracati artirmaya
ybnelik tesvikler uygulanmis ve mali piyasalann kurulmasi ve derinlesmesi yolunda
énemli tedbirler alinmigtir™.

Dinya Ticaret Orguti’'nin kurulmasi ile dinya ticaretinde serbest pazar ekonomisine
dayali yapisal benzerlikler dénemi basglamis bulunmaktadir. Béylelikle firmalar
arasindaki bdlgesel ve ulusal rekabetin boyutu, global rekabete dogru hizla
ilerlemektedir. Global rekabet ortaminda basaryt yakalamak i¢in ucuz fakat kaliteli
UrGnler Ureten ve modemn pazarlama tekniklerini kullanan §irketlerin basan sanslari
daha yuksek gdrinmektedir. Ulkemiz imkanlann: yatinma, yatinmi Oretime, Grefimi

! Edward R. Koepfler, “Strategic Options for Global Market Players®, The Journal of Business Strategy, July/August
1989, s. 47.

270slAD, ag.e.,s. 1-2.

™ Akman, a.g.e., 5.78.
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ihracata dénlstirmekte birincil gorevi Ustlenmis olan igletmelerin (6zellikle kaguk ve
orta biyukllkteki igletmeler), i¢ piyasada monopol olusturmamak sartiyla bdigesel ve
sektdrel bazda birlesmeleri ve global rekabet sanslarini artirmalan gerekmektedir™.

Sirket birlegmelerinin Turkiye icin hayati 6nemi vardir. Yabanci sermayenin gelmesi igin
ideal bir yéntemdir. Birlesmelere verim artisim saglarken, sirketlerin deger yaratma
potansiyelleri daha da artmaktadir. Birlegmeler girisimcili§i tesvik eder. Tek basgina
girmeye cekinilen iglere ortak olarak girmek daha kolay ve riskin paylagiimasindan
dolay! daha tercih edilen bir yol oimaktadir. Kriz dénemlerinde birlegen girketlerin deger
kaybi, tek basina savasan sirkete gbére daha avantajii olacaktir. Artan rekabet
karsisinda sirketlerin rekabet glglerini devam ettirememelerinden dolay:, deger
kaybetmelerini énlemenin bir yoiu da birlesmeden ge¢mektedir. Bu yolla en azindan
sirket degerinin korunmasina galigiimaktadir’.

Ulkemizde sirketlerin birlegme islemleri daha ¢ok bankacilik sektérinde gériiimektedir.
(istanbul Bankasi’'min Ziraat Bankasi ile Anadolu Bankas’nin Emiak Bankasi ile
birlesmeleri gibi). Ayrica Glkemizde holdingler blinyesinde faaliyet gésteren sirketlerden
herhangi birisinin zor duruma dismesi sonucu ayni holding biinyesinde ¢alisan diger
bir sirketle birlesmesiyle ilgili 6mekler mevcuttur. (Pemko Profilo Elektrik Motorlar
A.S'nin ayni holdinge bagl Peg Elektrikli Geregler Sanayi A.$ ile birlegmesi drneginde
oldugu gibi.) Son yillarda Ulkemizde yatinm yapmak isteyen yabanci firmalarin yerli
firmalarla esit yada farkli sermaye oraniarinda gerek yeni firma Gnvani altinda, gerek
eski firma unvani altinda birlegerek galigtiklan gértimektedir™.

3.2 Tiirk Sirketlerinin Global Pazarlara Agilma Teknikleri

Turk sirketleri global pazara Gretimdeki maliyet yapisim, daha kiglk olan Tark
pazarinda tutturamayacakiarindan, global sirketlerle rekabette yenik digecekierdir.
Sirketler bu global yapilanmada yer almadidi takdirde, bunu yapmak ileride daha da
zor ve hatta pazara ilk girenin avantaji nedeniyle imkansiz olacaktir. Yabanci ortakia
birlikte bllyamek: i¢ pazarda mi yoksa dig pazarda mi olacaglv hem ortaklar ve hem de
ddemeler dengesi icin sonuglan epey farklilagan bir tercih olabilir. Yabanci ortakia

™ Akman, a.g.e., s.115-116.
:: Bogazigi FinansGrubu, Sirket Birlegmeleri ve Satiglan Paneli, PDF Corporate Finance, 11 Nisan 2001.
A.g.e.,s. 116,
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digsanya agiimak gelecegin trendidir. Sirketler bunu ya “proaktif” bigimde yapacaklar
veya kendi i¢ pazariarindaki paylarinin ne zaman ellerinden alinacagimi bekleyen
“reaktif” bir davranisa gireceklerdir. {lk yol global pazara agilarak hem i¢ ve hem dis
pazarlarda bilyiime, ikinci yol ise i¢ pazarda giintini bekleme seklinde olacaktir’”"8.
Glanimizde sirketler i¢ piyasanin yaninda dig piyasalarda da blUyimeye
galigmaktadiriar. i¢ piyasada ve dis pazarlarda biyimek genelde ayni ilkelere dayansa
da uluslararasi pazarlardaki kuitlrel farklar, ticaret kanunlannin ayriligi, ayn
organizasyon yapisi, yeni dagitim agi ve pazarlama politikalan gibi ilave maliyetler
ve/veya organizasyonlar gerektirdiginden fazia risk tagimaktadir. Riskin azaltiimasi i¢in
ise blyUme stratejileri gelistiriimektedir. Blylme stratejileri arasindaki ortaklik, sirket
evliligi, istirak ve beraber hareket anlagmalar yer almaktadir.

GlinimUzde global pazariara aglimada yaygin olarak kullaniian en son strateji girket
evlilikleridir. Tark bir sirketle eviendiriimesi dUsinllen sirket, i¢ veya dis pazarlarda
rakip olabilecegi gibi ayri sektdrde faaliyet gésteren farkli sirket de olabilir. Onemli olan
sirketin blyUmesine katkida bulunabilecek sirket ile stratejik ortakiiga girmektir.
Ortakliga girilen sirket aktif ve pasifiyle blnyeye alinabilir, siz ortak sirketin blinyesine
girebilir veya sirketleri birlestirip yeni isim ve yeni imajla devam edilebilir.

Stratejik ortakliklar yoluyla globallesmeyi maddelestirirsek kisaca;

i. Rekabeti azaltmak
ii. Yeni ortakla caligarak yabanci pazarin dezavantajini yagamamak
iii. Ticaret engellerini agmak
iv. Maliyeti disirmek ve vazgegmek kolay
v. Yeni Grin ve AR-GE riskini digirmek
vi. Birbirinden 6grenmek
vii. Hizla geligen teknolojiye ayak uydurmak
viii. Global standartlar belirlemek

Stratejik ortakliklann Tark sirketlerine sagladi§i faydalar ise:

i. Rekabet glcltn( artirmak

7 Akman, a.g.e., s.111.
& Special Advertising Section, Journal of SAP America, 1997, s. 26.
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ii. Maliyetleri digGrmek

iii. Teknolojiden faydalanmak

iv. UrGn/Hizmet kalitesinde stirekli iyilegme ve global standard yakalamak
v. Odemeleri sigortalamak

vi. Urtn kalitesinden sirket kalitesine gegisi saglamak

Globallegmedeki megatrentler:

i. Tanm-Sanayi-Bilgi Teknolojisi,

ii. Ticaret Hadleri,
iii. Devlet Agirikli Yanigtan, Sirket Agirlikli Yaniga,
iv. Kigllen Kamu kesimi ve Ozellegtirmeler,

v. ithal ikamesi, ihracat agirtikh politika, yabanci sermaye, stratejik ortakhklar, ticaret
artis hizi, yatinmlardaki artis hizi, kalcilik,

vi. Bélgesel ittifakiar,
vii. Globallegsen Rekabet,
viii. Yeni pazarlama stratejileri,
ix. Seyahatler- Medya-Teknolojik Etmenler.

Yabanci sermayenin endekslendigi konular:

i. Ulkenin tehlikeli edilimleri (siyasi-ekonomik)
ii. l¢c pazara agiima-Dis pazara agiima
iii. Tevsiyatinmlar

Turkiye'de globallegsmenin énlndeki engeller:

i. Global baskilarnn hentiz tam olarak yasanmamasi
ii. Bilango ve kar zarar cetvellerinin givenilirligi
iii. Bagimsiz denetimden gegcme
iv. Halka agilma zorluklan

v. Enflasyon muhasebesi (Turkiye'de enflasyonun ylksek oimasi dolayisiyla
bilangodaki rakamlarin realize edilememesi)



vi.
vii.
viii.

ix.
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Sirketlerde kurumsallagma sancilan
Tesvik ve indirimlerin etkisi
Kayitdigiliklar

Tekdlze muhasebenin sinirh kullanimi

Global pazariara aglimadan énce i¢ piyasada yasanan sorunlar:

vi.

Rekabet

Teknolojik gelisme

Yeniden Yapilanma

Musteri/Kalite odaklanmasindan Olgek/Kapsam ekonomisine yénelme sancilan

Kalitenin standartlagmasi (kalite-fiyat ters orantili degil) ve musterinin yeni
arayisian

Algilanan degerlerdeki degismeler

Ortaklik kurarken énceden dikkat edilmesi gereken konular:

Ekonomik agirliklann cografyasina dikkat etmek
NAFTA, ASEC, AB, KEi ve diderlerinde serbest ticaretin kurallan

ikili serbest ticaret anlagmasina giderken, her firmanin kendine disen
sorumluluklarin yerine getiriimesi

Orta@in teknolojisinin etkisi

Ticarette etkinligin derecesi

Global atak yaparken dikkat edilmesi gerekli hususlar:

ii.

mn.

vi.

vi.

Turkiye icinde yapllanmamz,

Misyon ve vizyonun belli ve bilinilir oimasi,

lyi olunan alan ve konularin belli oimasi,

Gelecekte ulagmak istenilen hedeflerin belli oimasi,
Teknolojik yaklagimi,

Devletin direkt ve dolayli yardimlan,

inracat/ithalat yapilanmasi veya global Gretim yapilanmasi kararinin veriimesi,
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viii. Ucuz emek ve hammaddenin payminin daraldigini, egitilmis ve egitilebilir insan

gicintin 6neminin farkina variimasi™#,

3.3 Tiirkiye’deki Yabanci Yatinmcinin Hedefleri

Genel olarak degerlendirildiginde Tirkiye, siyasi ve ekonomik olarak son derece
istikrarsiz bir géruntli arz ediyor. Mevcut politik kansikiik, ylksek enflasyon ve Tirk
Lirasinin dederindeki oynamalar, serbest piyasa kurallarinin tam olarak igletilememesi,
vergi reformu ve kayit disi ekonominin kontrol altinda tutulamamasi ile bunlarin
yaratti§i glvensiziik ve ulusiararasi alanda topladigi tepkiler yabanci yatinrmeilar igin
caydirici olmaktadir. TUrkiye'nin yabanci sermayeyi ¢cekebiimesi igin 6ncelikle siyasi ve
ekonomik istikrarin saglanmasi gerekiyor.

Bir diger 6nemli konu ise Turkiye’de bdylk bir bilgi boslugunun varhididir. Yabanci
yatinmci Turkiye'ye gelmeden 6nce bilgilenmek ve kisith da olsa elde ettidi bilgiye
glivenmek istemektedir. Mevcut tanitim programian ve butceler Tirkiye ile rekabet
icinde olan Ulkelerle kiyaslandiginda yetersiz ve etkisiz izlenimini uyandirmaktadir. Bu
konuda kamu ve ozel sektér temsilcilerinin yatinm olanaklan ve ortamini daha iyi
anlatabilmek i¢in ortak ¢aba icinde olmasi gerekmektedir. Bununla birlikte yabanci
yatinmcilaria iligki icinde olan ya da bunun yollarini arayan yerli sermayenin, yabanci
sermayenin beklentilerini daha iyi anlamaya gayret etmesi gerekiyor. Ozellikle
cokuluslu firmalar, uzun vadeli stratejik amach yatirm ve rekabete kargi alinan
6énlemler de dahil oimak (zere, temelde yatinm kararlarini, Ulkelerin ve endUstrilerin
geleceklerini ve bunun sonucu yaratilacak deger ve kar beklentilerine gére aliriar. Bu
nedenle gerek (ke se¢imi gerekse ortaklik kurulacak yerli sermayenin
deéerlehdirilmesinde mevcut hlanlann gercekci ve gecmisteki performans ile
actklanabilir olmasi gerekir. Turkiye sartlarnnda i yapabilme becerisi ve iyi niyetli
beklentiler yapilacak yatinmi ve seg¢imi vazgecgiimez kimaya yetmez. Karliik ve
yatinmin donds kabiliyeti ve hizi hala en énemili kriterler oimaya devam etmektedir.

Ozellikle tretim sektdrine yatinm yapan yatinmcilar, Tarkiye’deki vergi uygulamalari
ve enflasyonun etkilerini anlatmakta blyuk zorluk gekmektedirler. TUrkiye’nin mevcut

79 Akman, a.g.e., 5.128-130.
80 Joel D. Goldhar ve David Lei, “The Shape of Twenty-first Century Global Manufacturing”, The Journal of Business

Strategy, March/April 1991, s. 37-41,
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mali raporlama standartlan uluslararasi yatinmcilaria iletigim igin kulianiiabilir olmaktan
uzaktir. Gergek ticari faaliyetleri yansitmasi beklenen mali tablolar ¢ogu zaman
anlasilabilir veya analize uygun durumda degildir. Turkiye bu konuda bazi mesafeler
almis olmakla beraber henliz glvenilir ve karsilastinlabilir bilgilerin hazirlanmasi
sartlannin bulunmayigi nedeniyle bu konu yatinm kararlarinin alinmasinda énemti bir
zaman kaybina yol agmaktadir.

Yeni dénemde Tirkiye'ye gelecek olan yabanci yatinmcilanin agirikli olarak Uzak
Dodu, Kuzey Amerika ve Avrupa Ulkelerinden olacadi tahmin edilmektedir. Bu
yatinmlarn basta telekominikasyon, enerji ve alt yapi olmak tzere elektronik, beyaz
esya, otomotiv, gida ve hizmet sektérinde yogunlagmasi beklenmektedir. Turkiye'nin
jeopolitik konumu dnemli bir avantaj teskil etmektedir. Hem Turkiye hem de Turkiye
Gzerinden ulagilabilecek pazarar yUksek ve hizli bliyime oranlan vaad ediliyor.
Bagimsiz Devletler Toplulugu, Dogu Avrupa, Ortadogu ve Kuzey Afrika pazarlarina
ulagmak igin Turkiye énemli bir képrudar. Cokulusiu firmalarin gelecek bes yil icinde
yatirmiarimi ABD ve Bati Avrupa’dan Asya kitasina kaydirmalan bekleniyor.
Tirkiye'den beklenen ise mevcut yatinm sartlanni iyilestirmesi ve daha da énemlisi
ekonomik ve sosyal politikalanna esas olusturacak yapisal tercihlerini belilemesi ve
ilgili tedbirleri biran énce almasidir®'. '

Yapilan aragtirmalar ortakliklann ik (¢ ve besg yil iginde verimii oldugunu daha sonra
ise yeniden gézden gegirilmesi gerektigini gdsteriyor. Uzmanlar, yatinmcilara “yabanci
ortakliklara girigen sirketleri izleyin” dnerisinde bulunuyor.

3.4 Stratejik Yatinmcilann Sagladikian Faydalar

Globallesme igerisinde sirketin kendi yerini iyi bilmesi gereklidir. Dinyadaki gelismeler -
nelerdir, bu geligmeler sirketin igcinde bulundugu cografyayr nasil etkiler, bu
cografyadaki gelismelerle olusan durumlardan sézkonusu sirket nasil etkilenir ve
hepsinden dnemiisi meveut durumda nasil bir konumdadir bitiin bunlarin irdelenmesi
gerekiyor. Ayrica sirket, bahsedilen bu konumundan nasil yararlanacadi, bu durumda
ne gibi firsatiann oldugu ve hangi tehlikeleri géguslemesi gerektigi gibi bltlin bu makro
faktérler gézontne alarak degeriendirilmelidir.

% Akman, a.g.e., s. 169-171.
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Stratejik yatinmcilann sagladikian:

i. Sermaye
ii. Know-how
iii. Teknoloji
iv. Pazar
v. Mdasteri
Ornekleri:

i. Sabanci Danonesa-Tikvesli
i. Il bankasi-Telecom Italia
iii. Turkcell-Azercell

iv. Turkcell-Geocell®?

3.5 Tiirk Ekonomisine Destek Veren Yabanci Yatinmcilar

istanbul Sanayi Odas’nin 1997 yilinda hazirladi§i Turkiye’nin 500 Biylk Sanayi
Kurulusu aragtirmasinda, yabanci sermaye payi ylzde 25 ve daha Ustl olan 84 firma
yer aldi. Uretimden satiglara gére yapilan siralamada Tofas, Philsa, Oyak-Renault,
Otosan ve Mercedes-Benz ilk bes firma arasinda yer alirken, yabanci sermayeli
firmalar toplam 850 trilyonluk Uretimden satis de@erine ulastilar. 500 bulytk firmanin
toplam Gretimden satis deg@erinin yGzde 18,6'sini gergeklestiren yabanci sermayeli
firmalar, 306,8 trilyoniuk katma degerle de toplamdan ylizde 16,9'luk pay aldilar.
ihracat tutan olarak yabanci sermayeli firmalar toplam 197,2 trilyonluk ihracat yaparak
toplam ihracattan yizde 22,6’k pay aldilar. Yabanci sermayeli firmalar istihdam
sagladidi toplam kisi sayisi ise 64 bin 801. 500 buydk firma siralamasinda ilk 100
icinde 25 yabanci sermayeli firma yer alirken, Tofas, Philsa ve Oyak-Renault ilk 10
firma arasina girme basansini gésterdi. 25 firmanin yedisi otomotiv Ureticisi. 500 blytk
firma siralamasinda ylizde 100 yabanci sermayeli 17 firma yer aldi. Toplam 106 trilyon

82 E<ra Tuztn ve Ash Ozdogan Gaven, Sirketler Yabancilasti, Radikal Borsa EKi, 8 Ekim 2000, s. 1.
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226 milyar liralik Gretim satis gergeklestiren bu firmalar, 42 trilyon 34 milyar liralik brit
katma deder, 36 trilyon 871 milyar liralik ihracat gergeklestirdiler. Ytizde 100 yabanci
sermayeli firmalar 9 bin 665 kigiye istihdam sagliyoriar.

Yaratilan brit katma degere gére yapilan siralamada ise itk 10 firma, Philsa, Oyak-
Renault, Otosan, Tofas, Brisa, Goodyear, Netag, Aygaz, Turk Pirelli ve Tark Traktér
olarak yer almigtir. 10 firma toplam 140 trilyon 78 milyar TL'ik brut katma deger
yarattilar. Bu firmalann toplam uretimden satigiari ise 333 trilyon 925 milyar TL olarak
gerceklesti. ihracat tutarina gére ilk 10 firma 95 trilyon 877 milyar TL ihracat yaparken
toplam 214 trilyon 924 milyar TL Gretimden satis degerine ulasti. En fazla ihracat yapan
yabanci sermayeli firmalar arasinda Tofag, Mercedes-Benz Tirk, Vestel ik G¢ siraya
yerlesirken, bu firmalan Delphi Packard, Volkswagen, Brisa, Marsa, R.J. Reynolds,
AEG ve Tark Pirelli takip etti. Yabanci sermayeli firmalar arasinda istihdam
siralamasina gére Tofas 5 bin 497 ¢aligani ile ilk siraya yerlesti. ikinci sirada 3 bin 366
¢alisani ile Oyak-Renault yer alirken diger firmalar gdyle sirandi: PEG Profilo 3 bin 137
kisi, Mercedes-Benz Tiark 2 bin 720, Simko 2 bin 500, Tusas Havacilik 2 bin 241,
Delphi Packard 2 bin 194, Otosan 2 bin 128, Goodyear 621 bin kisi, Netas 539 bin
kisi®.

3.6 Yabancilaria Ortakhk Kuran Tiirk Sirketleri

Tarkiye'de birlesmeyi talep eden girketler genelde finansman gug¢ligl icinde olan
sirketlerdir®. Son bir yil icinde yabanci ortak bulmak igin yeniden yapilanan Turk
sirketlerinin sayisi giderek artarken, bu sirketler dzellikle baz1 sektérlerde kargilarina
konan “olmazsa olmaz’ sartlanndan biri olan “halka agima” prosedirind yerine
getiriyor. Sirketlerini yabanci ortakia paylagmadan yatinmcilan ile paylagiyor.

Gegtigimiz iki yil iginde istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda (IMKB) tam 29 sirket
yabanci ortak bularak uluslararasi piyasalarda rekabete basgladi. Yabanci ortaklikiarin
en yodun olarak yasandigi 1999 yilina bakildiinda yabancilarla evlenen sirketlerin
%80'inin halka agik olmas: dikkat ¢ekiyor. Tlrkiye'de gu anda birgok sirket ise yabanci
ortak bulmak i¢in pazarlik masasindadir. Bir o kadarn daha yapilanmasini tamamen
degistirerek bu konuda hazirlik devresi geciriyor. Uzmanlara goére &énimuizdeki

5 Akman, a.g.e., s. 93-04.
8 Karatag, a.g.e., 5.38.
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dénemde yabancilaria evlilik yapiimasi kagmiimaz sektérlerin baginda dzellikle finans
sektbrii, gida, tekstil, aliminyum, madencilik, ambalaj, ve perakende sektérieri
bulunuyor. Oniimizdeki dénemde dinya liginde yer aimak isteyen teknoloji ve intemet
sirketlerinin de evlilik yapmasinin kaginiimaz oldugu belirtiliyor. (Bakiniz Tablo 9)

IMKB'de islem géren sirketlerin yabanci ortaklan incelendiginde ise s6z konusu iki yilda
Adel Kalemcilik’in Fabel Castell'le, Anadolu Isuzu'nun Isuzu Motor Company ile, Bosch
Profilo’'nun Bosch-Siemens ile, Borusan Boru'nun Mannessmann ile, Ford Otosan’'in
Ford Company ile yaptigi ortaklikiar veya pay arttirimlar diinyada bu konuda deviesen
sirketlerin Turkiye'ye olan ilgisini de agikca ortaya koyuyor. Ayrica Anadolu Gida’nin
United European Bank ve Isiklar Ambalaj'in Commercial Bank of Greece ile yaptiklan
evlilikler de yabanci finans kuruluglannin TUrk girketleri ile ortaklik yolunu segmeye
basladikiarnini gésteriyor®.

% Tiz(in ve Glven, a.g.e., s. 1-2.
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Tablo 9: Borsa Sirketlerinin 1999 ve 2000 Y1t Evlilikleri

SIRKET ADI ORTAKLIK PAYI YABANC! ORTAK

ADEL KALEMCILIK %15 A.W. FABER CASTELL

AFYON GIMENTO %73 CIMENTS FRANCA

ALCATEL TELETAS %39 ALCATEL BELL

ANADOLU GIDA %22 UNITED EUROPEAN BANK
ANADOLU ISUZU %17 ISUZU MOTOR

ANADOLU IsUZU %10 ITOCHU CORP.

AYGAZ %34 LIQUID PETROLEUM DEV. CO.
BORUSAN BORU %63 MANNESSMANN

BOSCH PROFILO %67 BOSCH-SIEMENS

BRISA %43 BRIDGESTONE

FORD OTOSAN %41 FORD MOTOR COMPANY

FRIGO PAK %63 GERBER FOODS HOLDING
GOODYEAR %58 GOODYEAR TIRE AND RUBBER
IZOCAM %17 FRANKLIN RESOURCES
KAPLAMIN %29 SCA PACKAGING

ASLAN GIMENTO %32 LAFARGE COPPE

ASLAN GIMENTO %32 AURELIUS BOUWSTOFFEN
MARSHALL BOYA %20 AKZO NOBEL

MERKO GIDA %11 DUNCAN J. BLAKE

NETAS$ %53 NORTHERN NETWORK
OLMUKSA %42 INTERNATIONAL PAPER

T. SIEMENS %84 PIRELLI CABLE HOLDING

TOFAS FABRIKA %38 FIAT AUTO SPA

TOFAS TICARET %38 FIAT AUTO SPA

USAS %70 GATE GOURMENT HOLDING
BANVIT %2 IFC .

EGE PROFIL %50 DECEUNINCK PLASTICS

ISIKLAR AMBALAJ %13 COMMERCIAL BANK OF GREECE
ISIKLAR AMBALAJ %1 GRYPHON EMERGING MARKETS
KOG HOLDING %50 CASTORAMA DUBOIS INVESTMENTS SCA
KOG HOLDING %S0 ECE PROJECTMANAGEMENT GMBH
KOG HOLDING %50 TNT POST GROUP

PENGUEN GIDA %50 ZENTIS

SASA %50 DUPONT

3.7 Tiirkiye’deki Giincel Birlesme Ornekleri

Turkiye’de sirket birlegmeleri genelde grup ici sirketlerin kendi aralarinda birlegsmeleri
yada bir yabanc: sgirketin Turk girketi ile birlegmesi sonucunda olugsmaktadir. 1990°li
yillann sonlarina dogru artan holding i¢i birlegmeler, yabanci sermayeli sirketlerle
yapilan birlegmelerle karsilastinididinda oldukg¢a fazladir. Faaliyet alanlan ayni veya
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birbirine gok yakin olan grup igi sirketlerin maliyeti disirme ve rekabet giclnG arttirma
ile ilgili stratejileri sonucunda ortaya ¢ikan bu tir birlegsmeler, bir satig isleminden ¢ok
grup konsolidasyonu olarak da adiandirilabiiir.

Turkiye’de son yillarda gerceklesen grup i¢i birlegmelerden ve yabanct sirketlerle
kurulan ortaklardan émekler agagida sunulmustur:

Anadoiu Grubu $Sirketleri:

Anadolu grubu sirketlerinde Erciyas Biracilik, Ege Biracilik, Glney Biracilik ve Anadolu
Malt'in birlegsmesi ile gergceklesecedi projedir. Bu projede kargilagilan baglica
problemler, sirketlerin gerek halka agik gerekse halka agik olmayan girketlerden olusan
karmasik bir igtirak portfdy yapisina ve ayni zamanda da birbirlerinin hisselerine sahip
olmalandir. Ayrica Erciyas Biracilik'in sahip oldugu Coca Cola’'nin Turkiye'deki dolum
ve pazarlama sirketlerinin defter degerlerinin, piyasa degerlerinin ¢ok altinda olmasi
devir sirasinda vergi agtsindan problem yaratabilecektir.

Birlegsme dért sirketten birisi ¢atisi altinda gergeklesmigtir. Erciyas Biracilik'in Marmara
Bira’'nin alimindan kaynaklanan ylksek amortisman giderlerinden dolay! zarar ediyor
olmasi ve diger g sirketin karll durumda oimasi, birlesme ile grubun vergi yUkinin
azalmasini saglayarak nakit akiglarini olumiu yénde etkilemistir.

Turcas-Tabas Birlegsmesi

Tabag petrol, daha 6nce uzun vadeli borg ile ¢oguniuk hissesini (%85) satin almis
oldugu Turcas ile birlegmistir. Turcas ve Tabag ydnetimierinin yapmis olduklan
aciklamalarda Tabag'in Turcas’t devraimasi yolu ile gergeklestirilecek olan birlegsme ile
verimliligin arttinlarak, maliyetlerde dists saglanmasinin hedeflendigi belirlenmistir.

Turcas halka agik bir sirket oldugundan, Sermaye Piyasas! Kurulu'ndan gerekli izin
alinmig, aynca birlesme ile ilgili olarak Rekabet Kurulu’nun onay alinmigtir. Tabag'in
yabanci ortakli bir girket olusu nedeniyle birlegme ile ilgili olarak Yabanci Sermaye
Genel Midardgi’'nden de gerekli izin alinmisgtir.

Argelik-Ardem Birlegsmesi

Arcelik ve Ardem’in birlesmesinde, Ardem Argelik'in blnyesine girmistir ve Ardem
hissedarlannin hisse senetleri Argelik hisseleri ile degisgtiriimigtir. Her iki sirkette halka
acik oldugundan birlegme ile ilgili Sermaye Piyasasi Kurulu izini alinmistir. Birlesme
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islemi hisse senetlerinin degigimi yolu ile yapildigindan her iki sirketin hissedarian igin
herhangi bir vergi ylik sézkonusu olmamigtir.

Yukarida belirtilen grup ici birlegmelerin diginda yabanci sermayeli sirketler ile yerii
sirketlerin birlegsmesi sonucu ortaya ¢ikan ortakliklann sayisi da 1990’ yillarda 6nceki
dénemlere gdére artmisgtir.

Danone-Sabanci-Tikvesli Birlegmesi

Dunya’nin en buylk gida Ureticisi girketlerinden Fransiz Danone sirketi Sabanci grubu
sirketlerinden Hayat Su ile birlegmis ve Danonesa sirketi kurulmustur. Danonesa
Turkiye'de gida sektdrinde blylume stratejisi icindeki Tikvesli'nin G¢ sirketini satin
almistir. Tarkiye nifus yodunlugunun %20'sini iceren Marmara bélgesinde hizmet
veren Tikvesli Danonesa'nin yeni Urlinlerle daha genig bir cografi bdigeye tizh bir
sekilde ulagmasini saglamigtir.

Alarko-Carrier Birlesmesi

Alarko Sanayi ve Ticaret, United Technologies’e ait bir yan kurulus olan kiima treticisi
Carrier ile birlesmistir.

Kerevitag-Schdéller Birlegsmesi

Alman Schéller Holding Turkiye’de dondurma ve donmug gida sektériinde blylme
stratejisi ¢ergevesinde, donmus gida Ureticisi Kerevitag'in hisselerinin %25,17’sini
devralmigtir.

Uluslararasi yatinmcilanin Turkiye'ye ilgileri 1990 6ncesinden gelmektedir. Bu ilginin
reel ekonomiye yatinm olarak kanalize edilmesi ve yabanci sermayenin kalici ve
ekonomiye yarar saglayabilecek bir kaynak haline gelmesi ise ancak 1990'li yillarin
sonlanna dogru olmusgtur.

Bu &rmeklerin digindaki Tirkiye'den birlesme drnekleri Tablo 10'da verilmektedir®®.

* Bogazigi Finans Grubu, a.g.e., s. 11.
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Tablo 10: Tiirkiye'den Birlesme Ornekleri

Ati D1 Ticaret (Makro) - Dogus Gurubu
Plastiform Plastik - Ergorn M.Plast
Greens Karabatak Gida - Fiba Holding
Bilkom Bilisim - Kog¢ Net

Probil Bilgi Islem - EMEA Technology
Isiklar Ambalaj - Cadmus Bus. Enterp.
Biletix - TAG Enterprises

EWL Eczabag! - Warner Lambert
Istanbul Fuarcilik - ITE WO

Vista Ambalaj - Royal Packaging

Is-Tim Telekom - Telecom ltalia

Dia Supermarket - Sabanci Hoiding
Alfa Menkul - Safron Corporation

BIM Gida — Bank of America

[Egepen Plastik - Deceuninck Plastics
Opet Petrolciilik - ECT Europe Finance
Turkpoint - Pixelpark

|Dogan - Kalebodur

Bianco Oztiryakiler - Bianco GMBH
Bender Menkul Degerler - Stephen Tyler
Verinet Uydu Hab. - Hughes Network Sys.

Tarkiye; AB adaylidl, yapisal ve hukuki reformlan gergeklestirme gayreti icinde olan
deviet organlan ile uluslararasi yatinm fonlart agisindan hedef Ulke olmak igin 6nemli
avantajlara sahiptir. Sirketlerin yeniden yapllanmaya giderek birlegmeleri, daginik
organizasyon ve hissedarlik yapilarini ve ig alanlann konsolide ederek ana faaliyet
konularinda odaklanmalan gerekmektedir.

Bazi sektérier agisindan yeniden yapilanma yolunda dneriler séyle dzetlenebilir:

i. Bankalar ve finans kuruluglarinin global finans piyasasinin bir par¢asi olabiimek
icin hizla yeniden yapilanmasi ve birlegmelere girmesi gerekmektedir.

ii. Blyldk sanayi kuruluslan ve orta &lcekli aile sgirketleri en kisa slirede daginik
yapilarnni ve ig alanlarint konsolide ederek ana faaliyet konularinda odaklanmal,
uluslararasi rekabet icin hazirlik yapmalt ve strateji Gretmelidir.

iii. Orta ve uzun vadede yurtici sermaye de dogrudan yatinm yerine 6zel amagh
fonlar olusturarak risklerini yaymali ve Tirkiye’'nin geleceginde etkili olacak dnemli
sektérierde yabanci igletmelerle ortak olarak fon yaratmaldir®.

7 TUSIAD, a.g.e., s. 13-14.



89

3.8 Tiirkiye’'deki Sirket Birlegsmelerini Engelleyen Nedenler

Turkiye'deki sirket birlegsmelerinin, diger ulkelerdeki oérneklerle karsilastinidiginda
oldukg¢a diigik seviyede kaldigi gériimektedir. Ortakliktan ¢ekinen Tirk sanayici ve i
adamlan, bu konuda dinyadaki egilimin gerisinde kalmistir, Ancak son yillarda,
dzellikle yabanc sirketlerle gergeklestirilen birlegsmelerin basanyla sonuglanmasi Turk
i dinyasinin konuya bakis agisint degistirmigtir. Gerek ekonomik kriz, gerekse
birlesmenin yarataca@: sinerjinin cazibesi, birlesmelere ilgiyi arttirmaktadir. Yabanci
ortaklklann yanisira birgok Turk sirketi, guclerini Dbirlestirmenin yaratacagdi
avantajlardan yararlanmaya ¢aligmaktadir.

Tarkiye'de sirket birlegsmelerinin sayisinin artmasint engelleyen baslica nedenler
asagidaki gibi siralanabilir:

i. Halka agik girketlerin azlidi

ii. Aile girketleri bicimindeki yapilanma: grup igindeki sirketlerin birbirlerine fon
kullandirmalari, grup i¢i sirketler arasi mal ve hizmet fiyatlarinin grup disi sirketler
arasinda olusan fiyatlardan farkii olmas gibi konular yatirinmcinin sirkete glvenini
azaltmaktadir.

ii. Enflasyon muhasebesinin birgok sirkette uygulanmamasi: sirket varliklaninin ve
Ozellikle gayrimenkul ve sabit kiymetlerin gercekgi bir gekilde
degeriendiriiememesine yol agmaktadir.

iv. Sirket kiltlrleri arasinda farkhilikiar
v. Finansal tablolarin yatinme igin yetgrli ve guvenilir oimamasi

Turkiye'’de Rekabet Kurumunun Kasim 1997'den itibaren resmen calismaya
ba§léma51yla, birlesme ve devraimalar ile ilgili geligmeleri yakindan izleme imkani da
dogmustur. Buylk 6l¢ekii birlesme ve devralamalann basvuru ve izin mercii durumunda
bulunan Rekabet Kurumu, kendi yasasinda yer alan kurailar ¢ercevesinde, belirli
kogullart tagiyan birlesme ve devraimalara izin vererek veya reddederek, bunlan
kamuoyuna duyurmaktadir. Turkiye ekonomisinde, 1998 ve 1999 yillarinda yasanan
durguniuk; dastk kar marjiyla ¢aligan yerli girketleri, mali krizin getirdigi bor¢lanma
maliyetlerinin yarathdi riskleri dagitmak istemeleri nedeniyle, yabanct ortakiiklara
yOneltmektedir. Rekabet Kurumu'na yapilan birlesme ve devraima bagvurularinda
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taraflarin en ai birinin yabanci oldugu basvurulann orani, 1999 Haziran ay: itibariyle
toplam iglemler icinde % 35'tir.

Turkiye'de goézlenen sirket birlegsmeler ve devraimalar disinda, dinyada uyguianan
diger yontemler (Leveraged Buyout, Management Buyout gibi) Turk sirketlerinin dig
finansman kaynakiarnna ulagimindaki gugclikler ve hukuki altyapidaki baz! kisitiamalar
nedeniyle uygulanamamistir.

Birlesme ve devraima islemlerinde yabanci sermayeli sirketler Turkiye'de yerlesik
sirketlerin ortakhk paylanni kismen veya tamamen devraimakta ya da buniarla ortak
girisim kurma yoluna gitmektedir. Uluslararasi ekonomiye giderek daha fazla entegre
olan Turk ekonomisinin blyime istedi bu gelismenin baglica nedeni olarak kabul
edilebilir.

Turkiye’de gergeklesen her birlesme ve devraima iglemi Rekabet Kurumu iznine tabi
bulunmamaktadir. Kiicik &lcekli bilesme ve devralmalar, Kurum’a basvuru yapiimadan
gerceklesebilmektedir. Birlesme ve devralmalann kurum iznine tabi tutuimasi ise,
birlesecek iki tarafin, ilgili pazardaki % 25'i ge¢mesi veya toplaminin 25 trilyon TL'yi
asmasi durumunda s6z konusu olabilmektedir®®.

Ozetlemek gerekirse birlesmelerin énindeki olasi engeller firma digi ve firma ile ilgili
nedenler olmak Gzere iki kategoride inceleyebilir. Asagida nedenler iki kategori altinda
veriimektedir.

Firma digi nedenler:

i. Yuksek enflasyon.
ii. Siyasi belirsizlik.
iii. Hukuki yapidaki eksikiikler.
iv. Yatinmcilann tlkeyi tanimamasi.
v. Risklerin tam olarak anlagiimamasi.

Firma ile ilgili nedenler:

i. Kurumsal yap: eksikligi

ii. Sahisa bagimiilik

® TUSIAD, a.g.e., s. 15.
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iii. MIS sistemi olmamasi, bilgilerin toplanmasindaki zorlukiar

iv. TL finansal tablolardaki ylksek operasyonel karin enflasyon dlzeltmesi
sonrasinda bekienenin ¢ok aitina inmesi

v. Verilen bilgilerdeki tutarsizliklar veya diger nedenlerden dolay: gliven zedelenmesi
vi. Agida satiglar, kayitlardaki eksiklikier

vii. Mausteri ve tedarik iligkilerindeki kisisellik, anlagmalarin eksikligi

viii. YUksek degerde gayrimenkul veya faaliyet disi diger varliklar

ix. Geemis firma performansi ile sirket tarafindan yapilan projeksiyonlardaki ciddi
farklilklar

x. Fiyatta anlagsmazhik

xi. Ortaklik anlagmasi ayrintilarinda anlagmazlik (ddeme takvimi, yonetim paylasimi,
personel ve yénetim degisiklikleri, vb)

3.9 Kisaca Sabanci Toplulugu

H.O. Sabanci Holding A.S., Sabanci Toplulugu sirketlerinin yeni yatinmiarini ve
uluslararasi girketlerle ortakhklarni koordine etmek ve artan ydnetim ve planiama
gereksinimlerini kurumsal bir yapi iginde organize edebilmek amaciyla 1967 yilinda
kurulmustur. Sabanci Holding’in kurulmasini izleyen yillarda kazanilan ivme ile Sabanc!
Toplulugu, Tarkiye’nin en blylk sanayi ve finans gruplarindan biri haline gelmistir.
Hemen hemen hepsi konularinda lider olan 74 sirketi ile Sabanci Toplulugu’'nun is
alanlan bugtn artik sadece ulke sinirlan ile bagimh kalmamakta, yurtdisinda kurulan
sirketleri ile uluslararasi alana da yayilmig bulunmaktadir.

Tarkiye’'nin en blytk konglomerelerinden birisi olan Sabanci holding, 50'nin Ustiinde
sirketiyle, 12 ig kolunda ve uluslararasi yabanci sirketlerle kurdugu 18 Joint Venture
(JV) sirketi ile Turkiye'de ve diinyada faaliyette bulunmaktadir. Grubun cirosu 11,6
milyar $ civarindadir. Bu Turkiyedeki milli gelirin %5'ine esittir. 600 milyon $’lik yilik
ihracati ile Turkiye ihracatinin %2,5'unu olusturmaktadir. Sabanci Toplulugu
sirketlerinde 31.115 kisiye istihdam saglanmaktadir.

Bir ¢irgir fabrikasindan buginlere nasil gelindigi incelendidinde: pazardaki zorluk ve
firsatlann grubun yetenekleri iyi degerlendirildigi ve bircok basanlara imza atidi§:
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gorulmektedir. Pazardaki zorluk ve firsatlan kanunlar, siyasi yapidaki ve pazardaki
degisiklikler, sermaye bulunabilifigi, teknoloji ve know-how olarak sayabiliriz. Grubun
yeteneklerine bakildiginda, grubun kurmus oildugu kanallarla bilgiye ¢ok rahat
ulasabildigi, hukumet kararlarini 6énceden gérebilen ve etkileyebilen bir yapisi oldugu
gbézlenmektedir. Degisken pazan iyi anlamak ve buna gére hareket etmek grubun bir
baska becerisidir. Proaktif yapisiyla olaylan énceden gérip, énceden tedbirleri aima
yolunda hareket etmektedir. Gl¢lh bir sermaye yapisi olan grup, riske girmektense
6zkaynaklan ile blUyumeyi herzaman tercih etmistir. Dolayisiyla diger gruplara
karsilasgtinidiginda glglG bir sermaye yapis! vardir. Gerek yabanci ve gerekse Turk
ortaklanyla kurmus oldugu iyi is iligkileri ve ortakliklari yoluyla yénetim bilgisini
gelistirmis ve bunu bir yetenek haline getirmigtir.

Sabanci Toplulugu yodnetim agisindan Bankacilik ve Sigortacilik, Lastik ve Takviye
Malzemeleri, Kimya, Gida ve Perakendecilik, Cimento, Otomotiv, Tekstil ve Dig
iligkilerden olugan 8 stratejik is birimine aynimaktadir.

Sabanci Holding, Sabanci Toplulugu sirketleri arasinda gerekli koordinasyonu
saglayan ve onlara 6zellikle finans, planlama ve insan kaynaklan konularinda yol
gosteren bir ydnetim merkezi olarak faaliyetlerini sirdGrmektedir.

3.10 Sabancr’da JV Sirketlerinin Olusumu

Is iligkileri zaman icinde degisik evrelerden gegerek giderek biyimus, gelismis, cogu
lokal olarak baglayan ig zamanla global arenalara taginmigtir. Bir émek vermek
gerekirse, eskiden Lassa araba lastikleri Ureten Lassa fabrikasina Kordsa adinda bir
sirket kurularak, lastik Gretiminde kullanilan kord bezini Gretme yolunda adimlar atiimis.
Bir bagka deyigle ileriye dodru entegrasyona gidilmigtir. Lastik Uretiminde kullanian
celik teli Belcikali Bekaert sirketinden, Naylon iplik ise Amerika’li Dupont'tan temin
ediliyordu. Simdiki duruma bakildidinda: sektérlerinde diinyanin bir numarali sirketleri
olan Dupont ve Bekaert sirketleri ile Dusa ve Beksa isimleri altinda Tirkiye'de ortak
sirket kurarak celik telini ve naylon ipligini burada Urettiklerini gériiyoruz. Kordsa'nin
kapasitesi arthinlarak, sadece Lassa’'ya degil, Lassa'nin rakipleri olan ve Tulrkiye'de
Gretim yapan Pirelli ve Goodyear'a kord bezi satildiini gérmekteyiz. Dolayisiyla bir
lastik Gretimi igin gereken G¢ ana hammadde Sabanci girketlerince Gretilip, hem kendi
lastik fabrikasina hemde rakiplerine satilmaktadir. Lassa fabrikas! da dinyaca meghur
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Bridgestone firmasi ile JV yapilarak Lassa fabrikasi Brisa ismini almigtir. Béylece
Brisa'da (retilen lastiklerin bir kismi Tirkiye'de bir kismi yurtdiginda satiimaya
baglamistir. Bu ortaklikia yurtdisi pazarian agiimig, fabrikada Bridgestone teknolojisi ile
Lassa ve Bridgestone markali lastikler Uretiimeye basianmigtir. Lastik takviye
sektoriinde ileriye entegrasyonunu tamamiayan Sabanci geriye dogru bir entegrasyon
yapmisg, Japon Toyota firmasi ile Adapazarinda Toyota marka ara¢ Gretimi konusunda
JV sirketi kurmustur. Brisa'da Uretilen lastiklerin bir kismi ToyotaSA sirketinde Uretilen
Toyota marka araglarda takiimaya baglamistir. Kisaca &zetlemek gerekirse, Sabanci
Turkiye'de lastik takviye sektdrindeki eksikligi gérmis, zaman iginde dunyaca UniU
tedarikgileriyle kurmus oldugu saglam is birlikteliklerini ortakliga tasimig, bu Grtnleri
ithal etmektense Turkiye'de Uretmeye baglamig, kapasitelerini arttirarak rakiplerini de
besler konuma gelmigtir.

Turkiye’de Uretim amaciyla kurulan ortakiiklann zaman iginde global arenalara
tagindiklarini  gérilyoruz. Dupont firmasi ik zamanlar Lassa sirketinin tedarikgisi
durumunda iken, Dupontla Turkiye'de Uretim tesisi kurularak 50/50 ortaklikli bir JV
sirketi kurulmustur. Dupont ile Sabancr'nin 25 yildan fazlaya dayanan bu is gegmisi
zamania kurulan saglam isbirligi ve bu igbirliginin temelinde yer alan is ahlaki, is
yaratme, yonetim anlayigl, ortaklarina, masterilerine ve calisanlanna saygl ve
sorumluluk gibi ortak degerierin gelistiriimesi ile Sabanci ve Dupont'tan dev bir adim
daha atilmigtir. Endustriyel naylon iplik ve kordbezi Gretimi ve satistyla ilgili olarak %50
Sabanci, %50 Dupont ortakligiyla ABD’de bir sirket kuruimusgtur. Bu sirket 100 bin ton
kapasitesiyle dinyanin en buyik endistriyel naylon iplik ve kordbezi Greticisi olurken,
dinya lastik endUstrisinin de %10’unu olugturmaktadir. Kurulan sirket Turkiye, ABD,
Almanya, Arjantin, Brezilya ve Misirda kurulu 8 ayn dretim tesisi ile faaliyet
gbstermektedir. Sirketin Uzakdogu ve Cin’de de buylime planlan vardir.

Naylon iplik Gretiminde Dupont'la baglayan bu global ortaklik, Dupont'un Sabancrninda
faaliyette bulundugu kimya sekt6rinde bagka bir global ortaklhidi da beraberinde
getirmistir. Sabancrnin en blylk tesislerinden birisi olan Sasa sirketi Dupont'un
ingiltere ve Almanya’da kurulu fabrikalan ile birlestiriimis, ve ortaya Avrupa ve
Ortadogunun en baydk kimya Gretim tesisi ortaya ¢ikmigtir.
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3.11 Sabanci’nin JV’lerle Biiylime Stratejisi

Sabanci son 10 yilda yabanci ortakiiklar kurmak suretiyle blytime stratejisi izlemigtir.
Bunu yaparken de bir takim kriterleri vardir. Buniar:

i. Guglenme ve Bluyime (Brisa: Lastik, Olmuksa: Kagit ambalaj, Marsa: Yag)
ii. Globallegsme (Sasa: Kimya, Kordsa: Kordbezi)
iii. Yeniigler (Philsa: Sigara, Toyotosa: Otomobil: Sakosa: Polyester bez)
iv. Entegrasyon (Dusa: Naylon iplik, Beksa: Celik Tel)

Bu kritelerden bir veya birkaginin saglanmasi durumunda projeler ayrnintii olarak
incelenmekte ve bu konularda uzman olmus kendini dinyada kanitiamis sirketlerle
ortak olunmaktadir. Ortaklikta aranilan bir gartta 50/50 hisseye sahip olmaktir. Sabanci
hi¢ bir zaman yonetimi elden birakmak istememekte, ortagi ile birlikte elini tagin altinda
sokma gayretinde ve istegindedir. Grubun gelecekteki gelirlerinin yansindan fazlasinin
JV sirketlerinden gelecegi planlanmaktadir.

Sabancr’nin kurmus oldugu yabanci ortakliklardan bugline kadar bir pargalanma
olmamigtir. Clnki Sabanci yabanct ortagin felsefesini cok iyi anlamakta ve kendi
goriis ve dustncelerini onlarin felsefesiyle disinmeye gayret etmektedir. Her iki tarafin
bir isi kurarken dncelikleri vardir. Ortakiiga soyunmadan énce buniarn iyi anlagiimasi
gerekir. Onceliklerin ve beklentilerin kargilanmadig bir ortaklik strdlrilemez. Yine her
iki tarafin 6grenmeyi dgrenmesi gerekir. Yabanci ortagin Tirk ortagins iyi tamimasi,
yonetim seklini, distince yapisini, ise yaklagimlarini, nerelerde hassas oldugunu, neyin
nerede ne zaman sdylenmesi gerektigini, kiltirini 6grenmesi gerekir. Benzer gekilde
de Sabancrnin yabanci ortagini tanimasi, é6grenmesi gerekir. Sabanci var olan 18
yabanct ortaginin kaitarand, is yapig seklini ve yénetimi anlama kabiliyeti geligmis ki,
ortakliklar saghkl bir sekilde strdirtlebilmektedir. Asagida Sabancr'nin kurmus oldugu
JV sirketleri ve yabanci ortaklan ve lkelerini igeren Tablo 11 asagida haziflanmigtir®.

% sabanci Holding, Faaliyet Rapory, 2000, s. 2-1C.



Tablo 11: Sabanct Holding ve Yabanci Ortaklan
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JOINT ORTAKLAR VE Kuruidugu o
VENTURES MENsEl  [KurulduduYili o iike Yapi (SA-Ortak %)
BEKSA Bekaert (Belgika) 1987 Izmit / Turkiye 50 - 50
DUSA '
INTERNATIONAL | DY Pont(ABD) 2000 |Amerika 50.- 50
BNP (Fransa) -
DRESthlTéA!;KéANK Dresdner Bank
(Almanya) 1988 Istanbul / Turkiye 40-30-30
BRISA Bridgestone
(Japonya) 1988 lzmit / Tarkiye 44,40 - 45,60 - 10 Halk
TOYOTASA o
Toyota ve Mitsui
(Pazarlama ve (Japonya)
Satig) pony 2000 Istanbul / Tarkiye 65-25-10
TOYOTA .
SABANCI (Uretim T°‘8;a ve “:;ts“'
ve lhracat) pony 1990  |Adapazar / Turkiy 25-65-10
Philip Morris
PHILSA {ABD) 1991 lzmir / Tarkiye 256-75
I-BIMSA IBM Tark 1992 istanbul / Tarkiye 50 - 50
MARSA-KJS KF1 (ABD) 1993 Adana / Tlrkiye 50,23 -49,77
PHILIP Philip Morris
MORRISSA (ABD) 1994 lzmir / Turkiye 24,75-7525
AKGANSA Ze::ﬁte(ﬁﬁgg;r a)
- Y 1996 {stanbul / Turkiye 42,91 - 39,69 - 17,4 Halk
CARREFOURSA |Carrefour (Fransa) 1997 Istanbul / Tarkiye 40-80
DANONESA Danone (Fransa) 1097 Istanbul / Tarkiye 50 - 50
Internationai
OLMUKSA Paper (ABD) 1998 Istanbul / Turkiye 4162 -41,58 - 16,8 Halk
Saba (Meksika)-
SAKOSA Koch (ABD) 1998 izmit / Tarkiye 50-50
DUPONTSA Du Pont (ABD) 1999 Hollanda 50 - 50
ARCADIA
GIYSA _(Ingiltere) 1999 Istanbul / Tarkiye 75-25
KRAFTSA KF1 (ABD) 2000 Adana / Tlrkiye 49 - 51

Uzun sureli ig ittifakinin kurulmasini Sabanci gu sekilde tanimliyor. Karsi taraftan ne
beklenildigini net olarak tarif etmek, yeni firsatlar ve olanakiar yaratmak, problemleri
¢ozme kabiliyetine sahip olmak ve beklenmeyen soruniaria basa ¢ikmayi bilmek.
Gercekten de ortakliklarin kuruimadan énce neyi hedeflediklerini iyi belirflemeleri
gerekir. Zaman igine ortaya ¢ikabilecek firsatlar veya ortagin getirecedi olanaklara
kargi nasil bir strateji izleneceginin iyi bilinmesi gerekir. Ortak isi bayUtmek isterken,

diger ortak buna karsi olursa, ig kilittenme noktasina gelebilir. Bu ylzden hedefler iyi

belirlemeli, zaman icinde durum ve sgartlara gére revize edilmelidir. Her ortakiikta

oldugu gibi zaman iginde ortaya gikabilecek pUrtzlerin ¢ézimindede profesyonelce
davranmay! bilmeli ve soruniaria basa ¢ikilabilmeli. Sonugta kurulan bir ortak her iki



taraf icin kazan/kazan prensibi Gzerine kurulu olmalidir. Bir tarafin mutsuziugu ortakhg
bozabilir.

Son olarak 6zetlemek gerekirse Sabanci yabanci ortakliklar yoluyla global is kultari
yaratan Turkiye'deki tek ve ender kuruluglardan birisidir. Bu igin basan anahtarimi
Sabanci su sekilde 6zetlemektedir.

i. Etkin ortaklik stratejisi izleyerek dogru is yapmak,

ii. Sadece musteriler ile degil, tanunan blylk sirketlerle gugll iligkiler kurmak ve
geligtirmek,

iii. Dinya sirketleriyle ayni de@erleri ve i yaklasimini paylagsmak,
iv. Turk pazarindaki bilgi ve deneyimimiz yabanct ortagimizla paylagmak,
v. Ortagimizin bilgi ve tecriibesini kendi i¢ durumumuza uydurmak,

vi. Proses gelistirme ve maliyet dislrme tekniklerini gelistirerek, bunu ortaklanmizla
paylagmak, disuk maliyet ve yiiksek kalitede en iyi tretimi gergeklestirmek®.

3.12 Sabanci Grubu ve Yabanci Ortaklikian

Sabanct Toplulugu konularinda bagarh olmug uluslararasi sirketlerle ortak olarak,
onlarin teknolojik bilgi ve deneyimlerini, kendi yerel piyasa bilgi ve deneyimi ile
birlestiren bir blylime stratejisi izlemektedir. Bu amagla, konularinda dinyanin énde
gelen girketleri ile yurticinde ve yurtdisinda ortakhiklar kurulmakta, istihdam saglamanin
Gtesinde, Ulkemize O&nemli teknolojik birikimler de kazandinimaktadir. Sabanci
Toplulugu’'nun goduniugu ile ylizde 50/50 ortaklik kurdugu diinya devieri arasinda
Bridgestone, Du Pont, Toyota, Philip Morris, Kraft Foods International, Bekaert,
Danone, Heidelberger Zement, IBM, BNP, Dresdner Bank, Carrefour, Koch-Saba,
International Paper ve Arcadia bulunmaktadir®.

% Umit Ozen, “Global Is KuitirG Yaratma Yolunda Adimlar’, Yéneylem Arastirmasi ve Endustri Mihendisligi XX.
Ulusal Kongresi, Kara Harp Okulu, Ankara, 8-9 Haziran 1999, s. 214,

® sabanci Holding, a.g.e., s. 10-40.
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3.12.1 Bnp-Ak-Dresdner Bank

Uzun yiilar slren bir igbirliginin sonucu olarak 1985'te Akbank ile Fransa’nin énde
gelen bankalanndan BNP tarafindan BNP-Ak Bankasi A.$. kurulmus, bu ortakhiga t¢
yil sonra gugli Alman bankasi Dresdner Bank AG katiimig ve 1988 yilinda buglnki
BNP-Ak-Dresdner Bank olugmustur. Kurumsal bankacilk alaninda faaliyet
gbstermektedir.

BNP-Ak-Dresdner Finansal Kiralama, BNP-Ak-Dresdner Bank'in %99,8 istiraki ile
1988'de kurulmustur. Turkiye'de kurulan ilk finansal kiralama sirketlerinden biri olan
BNP-Ak-Dresdner Finansal Kiralama, ézkaynaklart ve aktif blyGkliga ile sektériin 6nde
gelen kuruluslan arasinda yer aimaktadir.

Akbank’in yaygin sube ag: ile Turkiye'nin dértbir yanindaki yatinmciya leasing hizmeti
sunan BNP-Ak-Dresdner Finansal Kiralama, dinyanin dnemli finans merkezlerinde
faaliyet g6steren ortaklarindan sagladig: bilgi birikimi ile finansal kiralama islemierinin
Turkiye’'de geliserek yayginlagsmasina dnderlik etmektedir. BNP-Ak-Dresdner Finansal
Kiralama, kriz dénemleri dahil olmak (izere her dénemde, musterilerine uygun ve uzun
vadeli finansman olanaklan sadlayarak bir ¢ok 6nemli yatinm projesinin
gerceklesmesine katkida bulunmustur.

3.12.2 Brisa

1974 yiinda Amerikan B.F. Goodrich lisanstyla lastik Uretimine baglayan Brisa (eski
adiyla Lassa), 1988 yilindan itibaren dinya lastik ve kauguk sektdranin lideri Japon
Bridgestone firmasiyla Sabanci Toplulugu'nun ortak yatinmi olarak faaliyetlerine
devam etmigtir. Brisa, Turkiye’nin en blylk, Avrupa’nin ise altinci blylk lastik
Ureticisidir.

Lassa ve Bridgestone markalar ile otomobil lastiginden is makineleri lastigine kadar
genis bir yelpazede Uretim yapan Brisa, Grin gamini sirekli yenileyerek yurtici
pazardaki lider konumunu ve uluslararas! pazarlardaki rekabet gliciini korumaktadir.
Ulke ¢apinda 600°den fazia yetkili bayi aracilijiyla pazarlanan Brisa lastikleri, Toyota,
Fiat, Ford, Mercedes Benz, Mitsubishi, Honda ve Hyundai gibi motoriu araglarda orijinal
donanim olarak kullaniimaktadir. Brisa drtnleri 40'tan fazla Avrupa ve Ortadogu
Ulkesine ihrag edilmektedir.
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Brisa Arastima ve Geligtirme Merkezi lastik teknolojisine yonelik dinyadaki gelismeleri
yakindan iziemekte ve Bridgestone'un Tokyo'daki teknik merkezi ile koordinasyon
icinde bulunmaktadir. Bu vyakin isbirligi, Bridgestone teknolojisinin Brisa'ya
entegrasyonunu saglamakta ve dinya pazarlaninda Sirket'in rekabet glcind en uUst
seviyede tutmasinda énemli bir rol oynamaktadir.

1993 yilinda ilk Ulusal Kalite Odulirni kazanan Brisa, 1996 yilinda ise is mikemmelligi
konusunda gdsterdigi Ustin performans: sonucu Avrupa Kalite Buyuk Oduli'nd
kazanan ilk Turk sirketi oimustur.

Brisa’nin sermayesinin %10'u halka agik olup, hisse senetleri IMKB'de islem
gérmektedir.

3.12.3 Dusa International

Sabanci Holding ve Du Pont, Blyuk Avrupa béigesi, Ortadogu, Afrika, Kuzey ve Gliney
Amerika'da endustriyel naylon iplik ve kordbezi Gretimi yapmak ve diinya genelinde
satmak igin 2001 yilinin ilk glinlerinde %50-%50 ortaklik ile Dusa intemational sirketinin
kurulusunu tamamiamiglardir. Bu yeni ortaklik sonucunda kurulacak olan Dusa
Intemational, Sabanci Holding Lastik ve Takviye Malzemeleri Grubu’nun Kordsa, Nile
Kordsa, Interkordsa Germany, Intekordsa USA, Kordsa USA, Dusa Brasil ve Dusa
Argentina sirketleri de dahil oimak Gizere diinya genelinde endistriyel naylon iplik ve
kordbezi Gretimi yapan Sabanci ve Du Pont tesislerini tek bir ¢ati altinda toplayacaktir.

Sermayesi 592 milyon ABD dolari olan Sirket, tahmini 600 milyon ABD dolan cirosu ile
alaninda dinya lideri konumuna gelecektir.

3.12.4 Sakosa

SAKOSA, Hoecsa adiyla Haziran 1997 tarihinde Aiman Hoechst ve Sabanci Holding'in
%50’lik esit payh bir ortak girigimi olarak kurulmustur. Aralik 1998'de Hoechst'ln
Hoesca’'daki hisseleri KOSA tarafindan satin alinmis ve Sirket'in adi, ortaklan olan
KOSA ve Sabanci Holding'i yansitacak sekilde SAKOSA olarak degistirilmistir. Kansas,
ABD’de kurulu Koch Industries Inc. ile Mexico City’de bulunan Isaac Saba'ya ait
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IMASAB, S.A. de C.V. arasinda bir konsorsiyum olan KOSA, Hoechst'in dinya
capindaki polyester ticaretini satin almigtir.

Uretime Ocak 2000 tarihinde baslayan SAKOSA’nin nihai yillik Gretim kapasitesi
14.000 ton polyester iplik ve 12.000 ton kordbezi olacaktir. SAKOSA bu rakamlar ile
polyester HMLS iplik Uretiminde Avrupa’da ikinci blyldk kapasiteye sahip
bulunmaktadir. SAKOSA’da KOSA teknolojisi ile yiksek modulusli ve distk kisalma
8zelligine sahip iplik ve Kordsa teknolojisi ile kordbezi tretilmektedir.

SAKOSA vyerli lastik dreticilerinin kordbezi gereksinimini karsilamanin yanisira,
retiminin yaklagik %80'ini Avrupa, Ortadogu, Asya ve Afrika'ya ihra¢ edecektir.

3.12.5 Beksa

Beksa, 1987 yilinda Sabanci Holding ve Belgika’'nin dinyadaki en blylk bagimsiz gelik
tel dreticisi konumundaki sirketi Bekaertin %50’lik esit payh ortak girisimi olarak
kurulmustur. Sirket, dinya lastik endUstrisi igin temel girdi olarak énemi ve pay! giderek
artan ¢elik kordun yanisira, topuk teli, hortum teli, yaylik tel ve dramix Gretmektedir.

Avrupa Kaiite Yénetimi Vakf'mn (EFQM) is Mukemmellii Modelini bir rehber
degerlendirme araci olarak benimseyen Beksa, 1997 yiinda Kiglik ve Orta
Buyuklukteki Isletmeler kategorisinde EFQM tarafindan verilen Avrupa Kalite Blyik
Oduli’nin sahibi olmusgtur.

3.12.6 Dupontsa B.V.

Sabanci Holding ve Du Pont, Avrupa Bolgesi, Bagimsiz Devietler Toplulugu, Ortadogu
ve Afrika Pazarlan igin polyester iplik, elyaf, resin, polyester hammaddeleri ve bunlaria
ilgili Granleri geligtirmek, tretmek ve satmak amaciyla DuPontSA B.V. sirketini %50’lik
esit payl ortak girigsim olarak 1999 yili sonunda kurmuslardir.

Yeni ortaklik sonucunda, Du Pontun Ingiltere Wilton'daki PTA ve resin tesisleri,
ingiltere Pontypool’daki ve Almanya Uentrop'daki polyester iplik ve elyaf tesisleri ile
Adana ve Turkiye genelinde polyester iplik ve elyaf, cips, sise ve DMT Ureten Sabanci
Holding'in Sasa sirketi ve yine Sabancrnin ingiltere Garforth'daki tekstiirize iplik
fabrikas tek bir ¢ati altinda yonetilmek Uzere birlestiriimigtir.
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DuPontSA B.V.'nin halihazirda 550.000 ton PTA, 250.000 ton DMT, 285.000 ton resin
ve 280.000 ton iplik ve elyaf yilik kapasitesi bulunmaktadir. Sirket, 1 milyar ABD
dolarina yaklagan cirosu ile Avrupanin en buylk polyester Ureticisi konumuna
gelmigtir.

DuPontSA ik yilinda, birlesen iki sirketin entegrasyonunu gergekiestirmigtir.
Birlesmenin yarattidi sinerji, yeni trtnler, teknoloji ve finans konularinda iyilestirmelere
yol agcmustir. Sinerjinin saglayacagi yararlarin énumuzdeki yilarda artarak devam
etmesi beklenmektedir.

Musterilerinin artan gereksinimlerini karsilamak amaciyla, DuPontSA mevcut baz
tesislerinde dar bodaz giderme yoluyla kapasite artirici yatinmiara baslamlstlr.
DuPontSA, bir kurulugun streglerini iyilegtirme ve tasarruf saglamada kullaniian Alti
Sigma metodolojisinin kullanimina biyik dretim tesislerinde baglamistir. ik yilda
tamamianan 12 proje ile bu tesislerde 2,2 milyon ABD dolan tutarinda tasarruf
saglanmgtir.

DuPontSA B.V.'nin %81 hissesine sahip oldugu SASA sirketi, tekstil sektériine yonelik
polyester elyaf, iplik ve benzeri Grlinler, sise Uretimi i¢in resin (pet cips), pet sise ve
polyesterin ana hammaddelerinden biri olan DMT uretmektedir. Sirket, Adana’da
bulunan entegre tesislerin yanisira, Kurtkdy, Silivri, Bursa, izmir ve Haci Sabanci
Adana Organize Sanayi Bélgesi'nde lretim yapmaktadir. Sasa’min sermayesinin
%11,7’si halka agik olup, hisse senetleri IMKB’de islem gdrmektedir.

DuPontSA B.V.'nin igtiraki olan Dupont Sabanci Polyester (UK) sirketi, ingiltere Wilton
Kimya Kompleksi'nde bulunan tesislerinde, polyesterin bir diger hammaddesi olan PTA
ile polyester resin Gretmektedir. Sirket ayrica, ingiltere Galler bélgesinde Pontypooi'da
polyester iplik Gretmektedir. ‘ '

ingiltere’de Leeds yakinlarinda Garforth’da bulunan DuPont Sabanci Polyester sirketi,
DuPontSA B.V.’nin bir istiraki olup, polyester tekstire iplik Gretmektedir.

Almanya’da Uentrop'da bulunan tesislerinde, polyester ézellikii elyaf ile markail ve
markasiz elyaf cgesitleri Greten DuPont Sabanci Polyester GmbH sirketi DuPontSA
B.V.’nin bir igtirakidir.
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3.12.7 Carrefoursa

Carrefoursa, 1996 yiinda Fransa'nin 6nde gelen hipermarket zinciri Carrefour ile
Sabanci Holding ortakhiginda Turkiye’de yeni hipermarketler agmak amaci ile
kurulmustur.

Carrefour Turkiye'deki faaliyetlerine 1993 yiinda 15.000 m2 satis alanina sahip
istanbul magazasi ile baglamis, ortakliktan sonra, 1997 yilinda Adana, 2000 yilinda ise
izmit, Umraniye ve izmir magazalarini ve Fulya sipermarketini agmistir. Carrefoursa
2001 yilinda Istanbul, Ankara ve Bursa’da (¢ yeni hipermarket ve istanbul'da alti
stipermarket agmay! hedeflemektedir.

1999 yilinin Agustos ayinda gerceklesen ve Ocak 2000°de Avrupa Birligi'nin ilgili
kurullan tarafindan onaylanan Carrefour-Promodes birlegsmesi ile Beylikdiza, Bursa ve
Mersin'de bulunan Contirent magazalan da 2000 yih iginde Carrefoursa blnyesine
katilmigtir. 2000 yii sonunda Carrefoursa 82.000 m2 satis alanina ulagmistir.

Carrefoursa, 2003 yilt sonuna kadar 22 hipermarket ve 28 sipermarket acmayi
hedeflemektedir.

Sabanci Holding, Carrefour Grubu’'nun Tirkiye'de faaliyet géstermeye baslayan DIA
discount stpermarketlerine 2000 yili sonunda %40 oraninda ortak olmus ve discount
magdazaciiik sektérine de adim atmigtir. Subat 2001 itibariyle timu istanbul’da 40
DIASA magazasi faaliyettedir.

3.12.8 Marsa KJS

Marsa KJS, margarin ve yemeklik sivi yaglarda Turkiye pazannin 6nde gelen
firmalanndandir. 1974 yilinda sadece margarin ve sivi yag Ureticisi olarak kurulan
Marsa, 1993 yilinda Philip Morris’in bagll kurulusu olan Kraft Foods International ile
ortaklik kurmusg ve faaliyetlerini genigleterek kahve, cikolata ve toz igecekleri de Grin
yelpazesine dahil etmigtir.

2000 yilinda Sabanc! Holding ve Kraft Foods international mevcut Grin pdriféylerine
maksimum dikkat ve odaklanmay: saglamak Uzere, Marsa KJS ortakligina ek olarak,
yeni bir ortak girisim olan Kraftsa'yl olusturmuslardir. Marsa KJS, yag Urnlerini
pazarlama, satis ve (retim faaliyetlerine ve Kraft Foods International'in Grinlerinin
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Turkiye'deki Uretimine devam edecektir. Marsa KJS'nin hisseleri %51 oraninda
Sabanci Holding’e ve %49 oraninda Kraft Foods International’a aittir.

Sirket'in satis ve pazarlamasini yaptig! lider yag ve margarin markalarinin baglicalar
Luna, Ona, Evin, Hesapli, Sabah ve Evet markalaridir. 2000 yilinda yeni Hiner ve
Luna Pratik margarinleri tiketiciye sunulmus ve margarin paketleme kapasitesi
artirilmistir.

Marsa KJS'nin Suriye, Cezayir ve Turki Cumhuriyetleri'ni kapsayan gugli bir ihracat
pazari bulunmaktadir. 2000 yilinda Tirkiye margarin ihracatinin %60’ Marsa KJS
tarafindan yapiimigtir. Sirket Tlrkiye’'nin en blyUlk margarin Greticisidir.

3.12.9 Kraftsa

Kraftsa Ocak 2000'de, %49 oraninda Sabanci Holding ve %51 oraninda Kraft Foods
International ortakhigiyla kurulmustur. Kraftsa’'nin hedefi, satis ve pazarlama Uzerinde
yodunlasarak, Turkiye'de Kraft Grinlerinin pazarini genigletmektir. Kraftsa Grtnlerinin
baylk bir bélima ithal edilirken, Tang ve Milka Gofret, Marsa KJS tarafindan
Turkiye'de Uretilmektedir. Kraftsa’nin baslica Grinleri, Turkiye pazannda birinci sirada
yeralan Milka ve kahvede ikinci olan Jacobs'dur.

Ayrica Maxwell House ve Toblerone da, Kraftsa’'nin satigini gergeklestirdigi Grinlerdir.
Milka 3 Tat'n lansmani, “dagitim noktalarinin artinimasi ve yogun promosyon
aktiviteleri sonucunda 2000 yilinda Kraftsa’nin satiglan %10 oraninda artmugtir. Urin
kategorileri surekli gelisen Kraftsa, sahip oldugu yeni Grin potansiyeli ve uluslararasi
kaynaklarla bliyimeye devam edecektir.

3.12.10 Danonesa

Danonesa, 1997 Mart ayinda Sabanci Holding ile Avrupa sGtlG Grinler pazar lideri ayni
zamanda dinyaca UnlG Evian sulannin Ureticisi Danone’nin %50 oraninda esit payl
ortak girisimi olarak kurulmustur. Sirket halihazirda siselenmis su ve sutli Grtnler
pazarlarinda faaliyet géstermektedir.

Hayat Su tiketicinin her tlketim alaninda ambalajli su gereksinimini karsilayarak
pazarda tek kaynaktan en ¢ok satan marka haline gelmigtir.
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Danonesa Haziran 1999'da, Bolu'da kaynagin bulundugu yerde kurdugu fabrikasinda,
Akmina markasiyla dogal maden suyu Gretimine baslamistir. Bu yeni marka maden
Suyu pazarina yeni bir tanim getirmis ve sadik bir tlketici kitlesi yaratmigtir.

Danonesa, Nisan 2000’'de Adapazari/Hendek'te bulunan Flora suyu blnyesine
katmigtir. Flora Pet ile ekonomik sular kategorisine girerek bu sektdrdeki portfdyini
tamamlayan Danonesa, pazarin hizia blyimekte olan yeni kismi, damacana isine de
bu fabrikasinda yaptigi yatinm ile girmistir. Kasim 2000'de yapti§: lansman ile tiiketici
ve misterilere tanitilan Flora 19 litre damacanasi her gin hizla artan bir talep
yaratmstir.

Danonesa siitlil Grlinler konusundaki faaliyetlerine, 1998'de istanbul’da piyasa lideri ve
Turkiye pazan Gg¢lnclisi olan Tikvesli firmasim satin alarak basglamistir. Buna ek
olarak, 1999'da Ankara'da piyasa lideri olan Birtat firmasi da sirket blnyesine
katiimigtir.

Danonesa, lansmanlarn ve soduk zincir dagittm adiyla biytk sehirlere yayilarak lider
konumunu glclendirmistir. Llleburgaz fabrikasi yeni UrUnlerin Uretimi ve kapasite
artinmi nedenleriyle modern teknoloji ile yenilenmigtir. 2000 yiinda Tikvesli, Birtat,
Ciftlik, Danone Dogal ve Petit Danone markalarina, yeni lansmanlarla Meyve Keyfi ve
Danette markalan eklenmigtir.

Sirket, 2000 yiinda net satigianni, 1999 yiina gére %23 artirarak, 92 milyon ABD
dolarina yukseltmis ve %25 pazar payi ile lider konumunu strdUrmustar.

Danonesa, Turkiye pazarni yeni su ve sutil Urlnlerle tanigtirmaya ve konumunu
glclendirmeye devam etmeyi planlamaktadir.

3.12.11 Giysa

Giysa, 1999 yilinda ingiltere’nin dnde gelen perakende zinciri olan Arcadia Group Plc.
ile Sabanci Holding ortakliginda kurulmustur. Hazir giyim perakendecili§i sektériinde
faaliyet géstermek Gzere, 8 milyon ABD dolan sermaye ile kurulan Giysa'nin %75
hissesi Sabanci Toplulugu’'na, %25 hissesi ise Arcadia Group Plc.'ye aittir. Arcadia
Group’un blinyesinde buiunan 14 markay Turkiye’de temsil etme hakkina sahip olan
Giysa, 2000 yilinda altt marka ile pazarda yer aimigtir. Bu markalar, Topshop, Topman,
Dorothy Perkins, Warehouse, Evans ve Miss Selfridge’dir.
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Giysa’'nin ilk magazasi Topshop, 850 m2'lik bir satis alani ile Mart 2000'de Turkiye’nin
moda merkezi Nisantagi’'nda agimistir. Topshop magazalan, genis urin yelpazesi ve
magaza iginde yaratti§i farkit atmosferle Tulrkiye’deki magazacilik anlayisina degisik ve
yeni bir boyut kazandirmaktadir.

Topshop Nisantasi magazasini, Carrefoursa Vega aligverigs merkezinde agilan Dorothy
Perkins, Evans, Warehouse, Topshop ve Miss Selfridge markali, farkh satis alanlanna
sahip magazalar izlemigtir. Giysa son olarak Ekim 2000'de Bagdat Caddesi Suadiye'de
Dorothy Perkins, Warehouse, Topshop, Topman ve Miss Selfridge markalarini tek bir
cati altinda toplayan 1.233 m2 net satis alanina sahip, yedi katli "Suadiye 414"
magazasini agmistir. Suadiye 414, Turkiye'nin ilk "fashion store"udur.

2001 yih Mart ayinda Suadiye’de ikinci Evans magdazasinin agimasi planlanmaktadir.
2001 yif sonunda ise, Avrupa yakasinda yapilmakta olan Metrocity alsveris
merkezinde bes magazanin agiimasi dusinidlmektedir. istanbul'da agilacak
magazalara ek olarak, Giysa 2001 yilinda Ankara ve zmir gibi biyik sehirlerde de
magazalar agmay! hedeflemektedir.

Tum markalar, hedef kitlesi ve yasam tarzi olarak birbirlerinden farkl tliketici gruplarina
ulagmay! amacglamaktadir.

3.12.12 Akgansa

Sabanci Holding ve Heidelberger Zement Grubu’'nun ortakiigiyla, 1 Ekim 1996 tarihinde
Akcimento ve Canakkale Cimento Sirketleri’nin birlegmesiyle kurulan, Marmara ve Ege
Bélgesi'nde faaliyet gbsteren Akgansa, Tlrkiye'nin en blylk g¢imento Ureticisi ve
ihracatcisidir.

2000 yilinda Akg¢ansa'nin toplam klinker Gretimi 3,7 milyon ton, ¢imento Uretimi ise 4,3
milyon ton olmugtur. Sirket, Turkiye’nin topiam klinker Uretiminin %13'Und{, ¢imento
Uretiminin %12’sini, yurtici satislaninin %9'unu ve 1,5 milyon ton ile toplam ¢imento
ihracatinin %33'UnG gerceklestirmistir.

Akcansa %100'Une sahip oldugu baglt sirketi Betonsa ile finansal sinerji yaratimasi
amaciyla 1998 yilinda birlegmigtir. Marmara Boélgesinde 22 ve Ege Boélgesi'nde Ug
hazir beton tesisi olan Akg¢ansa, 2000 yiinda 2,2 milyon m3 hazir beton satisi
gerceklestirmigtir.
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1998 yiinda Agregasa Agrega Sanayi ve Ticaret A.S. adinda %100 Akg¢ansa istiraki
olan yeni bir sirket kurulmus ve agrega faaliyetleri bu sirkete devredilmistir.
Agregasa’nin buglnk( kapasitesi 2,75 milyon ton/yildir.

Karcimsa, 1996 yiiinda %51'i Akgansa'ya ve %49'u Kardemir'e ait olmak tzere clruflu
¢cimento Uretmek amaciyla Karabik’te kurulmustur. Kargimsa’nin yillik Gretim kapasitesi
200.000 tondur.

Akgansa’nin sermayesinin %17,4'0 halka acik olup, hisse senetleri IMKB'de iglem
gérmektedir.

3.12.13 Toyotasa

Toyotasa Toyota Sabanct Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S. 1990 yiinda, Sabanci
Holding, Toyota Motor Corporation ve Mitsui&Co. ortakhidi ile kurulmustur.

Ekim 2000 tarihindeki yeniden yapilanma sonucunda Toyotasa, ortakiarin kendi ihtisas
sahalanna konsantre olarak daha verimli ¢alismalan amaciyla, pazarlama ve uUretim
sirketi olarak ikiye ayriimistir.

Adapazari'ndaki modemn Gretim tesislerinde Corolla aracglanni Greten Toyota Sabanci
Otomotiv Sanayi Turkiye A.S., ayni zamanda Toyota Motor Corporation’in ihrag Gssl
olarak da faaliyet gosterecektir. Yeniden yapilanma sonrasinda Uretim sirketinin hisse
dagilimi, Toyota Motor Corporation %65, Sabanci Holding %25 ve Mitsui&Co. %10
olarak dizenlenmigtir.

Toyotasa Toyota Sabanci Pazarlama ve Satis A.$. ise, Ekim 2000 tarihinde, Sabanci
Holding (%65), Toyota Motor Corporation (%25) ve Mitsui&Co. (%10) ortaklidi ile
kurulmustur. Sirket, yerli Gretim Corolla otomobilleri ile ithal Toyota araclannin ve yedek
pargalaninin Turkiye tek yetkili distribitérl olarak, pazarlama, satis ve satig sonrasi
hizmetlerini yGritmektedir.

Toyota araglannin pazarlanmasi, dagitimi ve servisi, Turkiye ¢apinda yer alan ytksek
kalite, ileri teknoloji ve glvenlilirik felsefesi Uzerine kurulmus olan Toyota Plaza’larda
yapilmaktadir. Bu merkezlerde, migterilere, satig, servis, yedek parga ve kullaniimis
ara¢ alim satim hizmetleri dinya standartlarinda eksiksiz olarak veriimektedir.
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3.12.14 Olmuksa

1968 yilinda Uretime baglayan Olmuksa, bugiin Tarkiye olukiu mukavva sektérinin en
baytk sirketi olarak yurti¢i talebin %13'Uni karsilamaktadir. Sirketin 1977 yiinda
Edire’de kurulan sellloz ve kagit tesisi, 55.000 ton/yil Uretim kapasitesi ile ileri
teknoloji kullanarak, Fluting ve Liner cinsi kaditlar Uretmekte ve Gebze, izmir ve
Adana’da bulunan oluklu mukavva tesislerinin kagit gereksinimlerini karsilamaktadir.

Olmuksa, yillik 125.000 ton Uretim kapasitesi ile standart kutu, degisik kombinasyonlu
yas sebze meyve ambalajlarinda kullanilan emprenyeli, kaplamali ve her turll olukiu
mukavva ambalaji 6zel kesim kaliplaryla Uretilebilecek teknolojiye sahiptir. Sirket'in
artin yelpazesi, ¢ok renkli flekso baskill Grinlerden, ofset baskil, vemikli, lakl, selofanli
ltks ambalajlara kadar ¢ok genis bir alani kapsamaktadir.

Subat 1998’'de Amerikan International Paper Company ve Sabanci Toplulugu, kagit ve
ambalaj GrGnierinin Uretim, satig, dagitim, ithalat ve ihracatini gergeklestirmek Uzere
%50 oraninda esit hisselerle ortaklik olusturmuslardir. Bu ortaklik, Olmuksa’'nin yurti¢i
ve uluslararasi piyasalarda yeni yatirimlar ve faaliyetler yapmasina zemin haziriayacak
ve karlihgini artiracaktir.

Olmuksa'nin sermayesinin %16,8' halka agik olup, hisse senetleri IMKB'de islem
gbérmektedir.

3.12.15 Olmuksa Mukavva

Sabanci Toplulugu ile International Paper Company 1998 yilinda baslayan
ortakliklarina bir halka daha ekleyerek, 1998 Temmuz ayinda yeni bir ortaklifa daha
imza atmiglardir. Bu anlagma ile, yine %50-%50 ortaklik gercevesinde, Inegéi’de kurulu
bir tesise ortak olmuslardir. Bdylelikle Turkiye oluklu mukavva piyasasindaki
liderliklerini %5 pazar pay ilavesi ile %18’e ulagtirarak diger bitiin rakiplerinden farkis
bir konuma gelmigierdir.

1991 yilinda kurulmug olan ve yillik 50.000 ton Uretim kapasitesine sahip olan inegél
Fabrikasi, 72.789 m2 arsa lzerinde 18.100 m2'lik kapah alana sahiptir. 1997 yilinda
Manisa'da kuruimus olan tesis ise, 7.500 m2 arsa Gzerinde 4.500 m2'lik kapali alana
sahiptir. En son teknolojinin kullanildidi igletmede olukiu mukavvanin yanisira, dikisli,
kaliph, yapigtirma tartinde baskili ve baskisiz kutu tretilmektedir.
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3.12.16 I|-Bimsa

Bimsa, 1975 yiinda Sabanci Toplulugu sirketlerine is hedefleri ve stratejileri
dogrultusunda bilgi teknolojisi hizmeti vermek lzere kurulmustur. 1992 yilinda IBM
Tark Ltd."in %50 ortakhidi ile Sirket I-Bimsa adini aimis ve farkll sektérierde kazaniimig
mevcut bilgi teknolojisi birikiminden hareketle, Sabanci Topluiugu disindaki sirketlere
de hizmet sunmay! hedeflemigtir.

I-Bimsa 133 deneyimli uzman kadrosu ile Uretim Sistemleri, Finansal Sistemler, insan
Kaynaklar: Sistemlieri, Yonetim Bilgi ve Karar Destek Sistemleri konularinda ¢ok ¢esitli
donanim ve yazilim platformiarinda uygulamalar gelistirmekte ve bilgi teknolojisi
danismanlik hizmetleri sunmaktadir.

I-Bimsa 1996 yilinda olusturdugu SAP danigmanlik ve destek merkezi ile ¢esitli
sektdérlerden birgok kurulusa ERP danigmanhigt ve kurulugu hizmetlerini vermekte ve
musteri portféylnu her gegen gin artirmaktadir.

I-Bimsa 2000'li yillar igin geligtirdigi Griin ve hizmetlerle, e-business, Misteri ligkileri
Yonetimi (CRM), Business Intelligence gibi alanlarda da en giincel bilgi teknolojileri
kullanarak rekabet glct saglayan ¢ézimleri misterilerine sunmaktadir.

IBM, Cisco Systems, Microsoft, Lucent Technologies gibi kendi alanlarinda lider olan
uluslararasi kuruluglaria geligtirmis oldugu is ortakliklan ile ¢ok gesitli donanim ve
yazilim Urlnlerini musterilerine sunabilen i-Bimsa, kablolamadan network dizayni ve
kurulusuna kadar tim altyapi hizmetlerini de saglayarak anahtar teslimi projeler
sunmaktadir.

3.12.17 Philsa

Philsa, 1991 yiiinda Philip Morris'in Mariboro, Parliament, L&M ve Chesterfield sigara
markalarinin Turkiye’de Uretimini yapmak Uzere Philip Morris'in %75 ve Sabanci
Holding’in %25 ortaklidiyia kurulmustur.

[zmir Torbalrdaki fabrika, 1992 yili sonunda faaliyete gectidi tarihten bu yana, yiiksek
kalitede egitilmis insan glici ve kullandig! en son teknoloji sayesinde diinya ¢apindaki
Undnl her gegen yil artirmustir. Torball fabrikasinda yapilan yatinmlann toplami 200
milyon ABD dolarini agmistir.
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3.12.18 Philip Morrissa

Philip Morrissa, 1994 yilinda Philip Morris sigara markalarinin {ikke ¢apinda dagitim ve
satisi amaciyla Philip Morrisin %75 ve Sabanci Holding'in %25 ortakligiyla
kurulmustur. Sirket'in dagitim agi, 81 ilde 113.300 satig noktasina ulagmaktadir. Philip
Morrissa, 110 genel distribGtér, yaklagik 850 tasit ve 900 kigilik satig ekibi ile
Turkiye’'nin en buylk satis aglarindan birine sahiptir. 2000 yilinda Philip Morrissa'nin
toplam satislan 1,36 milyar ABD dolarina ulagmis ve TUrk sigara piyasasindaki pazar
payi %22,9 olarak gerceklesmigtir.
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SONUG VE ONERILER

Bugiin ¢odu sirketlerin basarisi sadece musterileri ile kurduklan iligki ile degil, diger
sirketlerle sayica ve kalitece kurduklan ig iligkisi ile de o6lglimektedir. Turkiye'deki
yabanci ortaklikhklara bakildifinda, bazi tedarikgi ve magteri iligkilerinin zamania
ortakliga dénerek beraber is yapmaya dénistigu gérilmektedir. Her iki taraf arasinda
dogru kurulmus ortakiiklarin zaman icinde daha da geligerek daha buyuk islere beraber
imza atmaya kadar gittigini gériiyoruz.

Tark sirketlerinin global arenaya ¢ikip devierle rekabet edebilecek teknolojisi, know-
how'u, ARGE’si, markalan oldudu séylenemez. Ancak buna sahip girketlerle kurulacak
ortakliklar sonucunda 6grenilecek bircok yaklasim ve ydénetim tekniklerini zamanla
diger islere de yansitip, bu yaklagimi uygulayarak onlar gibi bir sirket olma yolunda
adim atmaya baslanabilir. Ttrkiye'deki blylk gruplarin birgodu bu yolla rekabet
dzelliklerini geligtirerek, yurtdisi pazarlara tek baglarina yada bir ortakla ¢ikmaya
baglamiglardir. Hatta arhk Turkiye'de son dénemlerde yapilan JV'lere bakildiginda, bir
cogunun ortaklik anlagmalarinda globallesme kriterini on planda tuttuklan
gorilmektedir. Artik i¢ pazar yerli biyik gruplarin hedefi olmaktan ¢ikmaya baglamistir.
Yabanc: sirketlerle yapilan ortakliklar sonucu yaratilan global ig kaltar ve yaklagiminin
Tlrk sirketlerince kolayca benimsendigi gériimektedir. Tlrklerin girigimcilik ghcina ve
yaraticiigini kullanarak yakin bir gelecekte Dilnya sirketleri arasinda gérmek hayal
olmayacaktir.

Global arenada faaliyet gosteren sirketlerin diger global sirketlerle olan strekli rekabeti,
bu sirketlerin global rekabet stratejilerinin olmasi gerekmektedir. Artik kendi
Ulkelerindeki oyun planlari, global arenada tutmayabilir. Bircok Ulkede faaliyet gésteren
sirketlerin global stratejilerinin savag sonunda galip ¢ikan firmalar hayatlarini devam '
ettirebilecektir. Degisen pazar ve Ulke gartlanna gére rakiplerden daha hizli operasyon
ve stratejilerini degistirmeleri gerekmektedir. Glnimizde globallesme ile birlikte
“Blyuk balik, kticik baligs yutar’ sézl “Hem fil kadar gigli, hem de tazi kadar hizli ve
¢abuk® olacaksin olarak degisime ugramigtir. Aksi takdirde sirket pazar payini,
ortaklarini, yatinmcilarini ve g¢aliganiarini kaybedebilir.

Bugline kadar, sirketlerarasi igbirli§i 6zenle sinirlanmig alanlarda ortak girigimierin
kuruimas: ve ydnetilmesi seklinde olmustur. Cogu durumda, bu girisimler geniglemeye
elverigli bir gelecek yaratmak i¢in degil, bilinen riskleri icerecek ve paylagacak sekilde
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tasarlanmigtir. Bu riskler yeterince tanimhdir ve ortak girisimin stratejik temelleri
ortaklar i¢in agiktir; ortaklarin yoéneticileri de dikkatlerinin 6nemli bir bdélimani
anlagsmanin ekonomik ydnleri ve sdzlesme tasanmi Uzerinde odaklanmaktadir.
Anlagmaya varildiktan sonra, ortaklardan biri genellikle isletme sorumiulugunu
ustlenmekte ve sanki girketin tek sahibi kendisiymig gibi tm pratik amaglar Gzerinden
isletmeyi ylritmektedir. Bu diizenieme basarnl stratejik ittifaklann dinamizm, igbirligi ve
ortakliaga 6grenme 6zelliginden yoksun bulunmaktadir.

Ulkeler arasindaki siniflann kalkmasi, teknoloji, sermaye ve insan glclnin yer
degistimesine neden olmustur. Kapali kapilar agtimaya bagladik¢a endustrilerde
gelismeye ve rekabete aglimig, yerli ve yabanct birgok oyuncunun faaliyet gosterdigi,
birebir rekabet ettigi bir pazar ortaya ¢cikmistir. Bu degisim teknolojinin de geligmesine
neden olmus, ekonomik &iceklerde ve ylksek kapasitelerde Gretim yapabilmekle
sirketler karli olabilmektedir. Geligtirilen teknolojiler ve ARGE ¢alismalan hep bu amag
icindir. Yasam kalitesinin degigmesi ile surekli degisen dedisen tlketici ihtiyaglan ve
kaliteye verilen énemin giderek artmasi, sirketleri bu yénde bir degisime girmelerini
zorlamgtir.

Yerel pazarda basarili olan sirketler, kapali pazarlarin diga ag¢iimasiyla ilgilerini bu
bélgelerde yogunlagtirmaya baslamiglardir. iletisim teknolojilerindeki son yillardaki hizli
geligsim de bunu desteklemistir. Her tirlG bilginin en kisa zamanda ve en ucuz sekilde
ulagmasi ve paylasiimasi hareket edebilme kabiliyetini daha da hiziandirmistir.

Acik pazarlara gelen giobal oyuncular arasinda bu sefer rekabet baglamis, pazara ik
giren ve erken davranan girketler her zaman kazangl ¢ikmigtir. Artik dinyaya her
zamankinden daha genis bakma ihtiyaci dogmustur.

Global arenada rekabet edebilmek-igin belirli birtakim rekabet avantajiarina sahip
olmak gerekmektedir. Bunlar: disik fiyat, disik maliyet ve ytksek kaliteli Grinler
Uretmek, 6zgln ve gelistirilen teknolojilere ve know-how a sahip olmak, taninan ve '
kabul gérmus markalara sahip oimak olarak siralanabilir.

Global arenada rekabet halinde olan girketler yeni ¢ikan Urlinlerle, guglerini biregerek
arttiran yeni rakipleriyle ve ikame drlnlerin tehditi altinda faaliyet gdstermek
durumundalar.

Bazi pazarlara tek bagina girmek riskli olabilmektedir. Bu ylizden global sirketler
glclerini yerel bir ortakla birlestirmek suretiyle daha aktif poziyonlann daha kisa



11

zamanda alabiimekte, yatmm ve hikimet sinifamalanni ortaklik yoluyla
kaldirmaktadir.
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