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isletmeler icin biyiime
temel bir amactir.
isletmelerin biyiimesi
ve gelismesi aslinda
olagan bir slrectir.

isletmelerin Biylimesi

GiRi$

isletmelerin varliklarini siirdiirmesi, ayni zamanda siirekli biiyiime ve gelismenin
saglanmasi anlamina gelir. Bu karlilikla baglantilidir. isletmelerin ekonomik bir amaci
olarak blylme, belli bir zaman siireci icinde, isletmenin belli bir 6lcekten baslayarak
yapisini olusturan maddi ve benzeri unsurlarda meydana gelen niceliksel ve niteliksel
degisim ve gelismedir. Blyime “karda”, “satista”, “pazar payinda” ve “lretim”deki
artista kendini gosterir.

isletmeyi olusturan unsurlar, niceliksel ve niteliksel olmak tizere iki kisma ayrilir.
Bir isletmenin blylyebilmesi i¢in, niceliksel ve niteliksel unsurlarinda ilerlemenin,
gelismenin ve blylmenin olmasi gerekir. Niceliksel veya fiziksel biiyiimede isletmenin
somut unsurlarinda bir artma ve cogalma s6z konusu olur. Niteliksel biiyiime,
isletmenin yonetim yaklasimlarinda, gorev ve vizyonunda, stratejisinde, her seyden
Onemlisi sahip oldugu orgutsel imajinda isletme lehine bir gelismeyi ifade eder.

Yukarida belirtildigi gibi biiyiime, sadece hacim artisi degildir. isletme
faaliyetlerinde nitelik ve kalite artisi da bir bliyimedir. Blylime hacim artisi seklinde
gerceklesiyorsa buna niceliksel veya yatay bliyiime denir. Eger blylime, isletmenin
faaliyetlerinde bir kalite ve nitelik artisi meydana getiriyor ise, buna da dikey veya
niteliksel biiyiime denir. Ornegin, satis miktari, makine parki biyiklugi, Gretim
miktari, calisanlarin sayisi, harcanan eneriji ve ¢ikti miktari niceliksel blylimenin
gostergeleridir. Arastirma gelistirme yetenegi, kullanilan teknolojinin gelismislik
diizeyi, orgit gelistirme kapasitesi, insan kaynaklarinin beceri ve yetenek
diizeylerindeki artis niteliksel blytimedir.

ISLETMELERIN BUYUMESI

isletmeler insanlar tarafindan kurulur ve ydnetilir. Sahipler ve yoneticiler
isletmelerini biylutmek isterler. Yani bliyiime insani bir dirtiddr; glc ¢cagristirir ve
insanin giiciine yénelen bir varliktir. isletme sahiplerinin veya ydneticilerinin
biiylimeyi arzu etmeleri etki alanlarini genisletme arzusundan kaynaklanir. isletme
sahipleri eger mali, beseri ve fiziksel faktorler temininde bir sorun yasamiyorlarsa, bu
onlari biiyimeye yoneltecektir.

isletmeler icin biiylime temel bir amagtir. isletmelerin biiyiimesi ve gelismesi
aslinda olagan bir siirectir. Cevresel faktorler, tiiketici beklentilerinin degismesi ve
rakip isletmelerin sayisinin artmasi, yeni teknolojiler ve yontemler isletmeleri
bilylimeye zorlamaktadir. Biiyiime, bir isletme icin dogal bir durumdur. isletmelerin
bliyiimesi bir bakima dinamizm ve saglik belirtisidir. Beslenen bir ¢ocugun gelismesi
gibi, cevresel faktérlerden yararlanan, cevresel degisime cevap veren isletmelerin
bliyiimesi de dogal bir durumdur. Bliyiime konusunda énemli bir nokta, blylimenin
hantallagsma olmadigi ve isletme agisindan rasyonel uygun deger isletme
blytkliginde ¢alismaktir

Isletmelerin biiyiimesi dinamik bir siirectir. Dinamik isletme, siirekli ve dengeli
biytyen isletmeler icin kullanilir. Bir isletme fiziksel, mali, inisiyatif veya yetenek
olarak biyiimek durumundadir. isletme biiyiimiiyorsa entropi sonucu zayifliyor veya
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Pazar sartlari ve talep
durumu isletme
blylklGgline etki eden
onemli faktorlerden
biridir.

isletmelerin Biylimesi

geriliyor demektir. isletmeler arasinda rekabetin varligi, onlari bilyiimeye iter.
Biiylime sadece iiretim artisiyla gerceklesen bir durum degildir. is yapabilme
yeteneginin yiikselmesi de bir bakima blylime sayilir. Bu nedenle isletme
blylmelerini genis anlamda disiinmek gerekir.

isletmelerde bazi temel amaglari vardir. Kar saglamak, devamliligi saglamak ve
biiyiimek isletmenin temel amacidir. isletmeler cesitli nedenlerle biiyiimek isterler;
bazi isletmeler bliyimenin saglayacagi avantajlardan yararlanmak icin kiiclik olmanin
dezavantajlarindan kaginmak igin isletmeler isterler. Blylimenin olmadigi isletmede
yenilik ve yaraticilik yok demektir. isletmenin mevcut durumu, faaliyet gésterdigi
endustri dali, Uretilen mallara olan talebin artmasi, trinlerini ve siireclerini yenileme
istegi, onu blylimeye iter. Cevresel kosullar, tiiketici tercihlerinin degismesi, rakip
isletmelerin yeni tiretim teknolojileri ve yontemi kullanmalari, biiylik sermayeyle
pazarda faaliyet géstermeleri, isletmeleri biiyiimeye iten diger nedenlerdir.

isletme buyukliigiini etkileyen cesitli faktdrler vardir. Bugiinkii ve gelecekteki
pazar sartlari ve talep durumu, sermaye ve kredi tedarik durumu, isletme
yoneticilerinin yonetim beceri ve yetenekleri, isletmeleri bliyimeye iten faktorler
arasindadir. Pazar sartlari ve talep durumu isletme blyikligine etki eden dnemli
faktorlerden biridir. Talep durumu degiskendir ve talebin dinamik 6zelligi vardir.
Mevsimsel kosullar talebin dinamik dzelligini ortaya koyar. isletmeleri pazarda artan
talebi karsilamak amaciyla bliyime geregi duyarlar.

Sermaye ve kredi tedarik durumu da isletmelerin biiyiimelerini etkileyen
faktérlerden biridir. Isletmeler ya oto finansman kullanarak i¢ biiyiime veya
birlesmeler yoluyla dis biiyiime yolunu segerler. Burada oto finansman diizeyi, kredi
maliyet oranlari ve pazarin durumu dikkate alinarak tespit edilir. isletme
yoneticilerinin yonetim beceri ve yetenekleri de isletmenin biylimesini etkileyen bir
faktérdir. isletmeler mali, fiziksel ve beseri kaynaklari kullanarak mal ve hizmet
Uretirler. S6z konusu faktorler arasinda en 6nemli olani, beseri faktorlerdir ve burada
yoneticinin yonetsel yetenegi isletmenin blyltmesinde 6nemli bir faktérdir.

isletmeler su nedenlerle biyiimek isterler:

° Ham madde teminindeki kolaylik. Blylk isletmeler daha kolay ve
daha uygun kosullarda ham madde satin alabilirler. Ham madde aliminda, biiyik
miktarlarda mal alan musteriler daha itibarli olmaktadir. Blyik isletmelerin
isteklerini reddetmek kolay degildir.

. Birim maliyet daha diistiktiir. Toplam sabit giderler Uretilen mallara
dagitildigi icin kiguk isletmelere oranla blyk isletmeler daha kii¢lik birim
maliyetle Uretim yaparlar.

° Teknik yenilikleri izleme kapasitesi yiiksektir. Bliylik isletmelerin
patent hakki satin almak, piyasalarin durumunu izlemek, yeni teknolojileri
Uretmek veya satin almak icin daha genis finansal olanaklari vardir.

e Satis olanaklarinda istiinliiklere sahiptirler. Bliylk isletmelerde birim
basina disen satis maliyeti azdir. Bunlarin piyasa hareketlerini izlemeleri,
firsatlardan yararlanmalari ve yeni pazar bulmalari kolaydir.

Atatiirk Universitesi Acikdgretim Fakdiltesi 3



isletmeleri bilyiimeye
iten nedenler dncelikle
optimum biyiklGge
ulasmak, kar edebilmek
ve varliklarini
surdirebilmektir.

isletmelerin kendi
kaynaklarina bagli
olarak mevcut
faaliyetlerin
genisletilmesi
seklindeki blyiimedir.

isletmelerin Biylimesi

° Niifuz/etki yetenekleri yiiksektir. Buyuk isletmelerin resmi daireler ve
yerel yonetimler karsisindaki durumlari glgludir. Hikiimetlerle kolaylkla temas
kurarlar. Hatta hiikiimetlerin ekonomik politikalarini etkileyebilirler. Ozellikle
medyay! harekete gecirerek merkezi hilkiimeti ve yerel yonetimleri niifuzlar
altina alabilirler.

Sermaye ihtiyacinin az oldugu hizmet isletmeleri bir tarafa birakilacak olursa,
mallarin Gretim ve pazarlamasiyla ilgilenen sanayi ve ticaret isletmeleri, talepte artisin
olmasi durumunda biylime yolunu sececeklerdir. Ancak burada 6nemli olan talep
dalgalanmalarina hemen biliyiime ile tepki vermek degil, optimum isletme
blyuiklGgine ulasmaktir.

ISLETMELERIN BUYUME YONTEMLERI

isletmeleri bilylimeye iten nedenler 6ncelikle optimum biyiiklige ulasmak, kar
edebilmek ve varliklarini siirdirebilmektir. Bliyiime micadelesinde basarili olmanin
en uygun araclarindan biri, uygun biyime stratejilerinin secimidir. Yasanan
kiiresellesme egilimleri isletmeleri; hizli pazar degisiklikleri, Grin ve Gretim teknolojisi
degisiklikleri, ekonomik gelismeler ve giderek zorlasan rekabet kosullariyla basa
¢itkmaya zorlamaktadir.

Isletmeler ekonomik faktérlerin yaninda psikolojik faktérlerin etkisiyle biiyiime
geregdi duyar. Biiyiime dogal ve insani bir diirtiidiir. isletmeler de ayni zamanda sosyal
varliklar olduklari icin, ya niceliksel olarak yatay ya da niteliksel olarak dikey biydrler.
Blyliyemeyen isletmeler, biiylyen isletmeler karsisinda rekabet gliclerini kaybederek
kigtlrler.

isletmelerde biiyiime; satislarin ve dolayisiyla karlarin artmasi, hacim artisi,
kullanilan enerji miktarinda artis, personel veya is hacminin artmasi gibi niceliksel
artislar s6z konusu olabilecegi gibi, is gelistirme, personel gelistirme, kalite artisi gibi
niteliksel gelismeler yoluyla da olabilir. Ancak isletme biiytklGgliniin ekonomiklik
prensibine gore optimal diizeyde olmasi gerekir. Yani en yiiksek gelirin, en dusiik
maliyetle elde edildigi bir blyuklikte olmasi gerekir.

Isletmelerin biiyiimeleri genellikle iki sekilde gerceklesir. Bunlardan biri i¢
biiyiime, digeri de dis biiyiimedir. i¢ biyiime kendi kaynaklarina dzellikle oto
finansmana dayanir. i¢ biiylime hacim biyiimesi seklinde olur. Dis biiylime ise; yatay
bliyiime, dikey blylime dairesel bliylime ve capraz bliyiime seklinde olur. Dis bliyiime
sirket evlilikleri, stratejik ortakliklar ve birlesmeler yoluyla gerceklesir.

i¢ Biiylime

isletmelerin kendi kaynaklarina bagli olarak mevcut faaliyetlerin genisletilmesi
seklindeki bliyimedir. Bor¢clanma, oto finansman, yeni sermaye bulma yoluyla
gerceklesir. i¢ bilylimede isletmeler yeni finansman kaynaklarina ihtiyac duyarlar. i¢
biiyiimede oto finansman énemli bir kaynaktir. Oto finansman; bir isletmenin kendi
glicii ile sermaye yaratmasina denir. Diger bir tanima gore oto finansman; bir
isletmenin Gglnci kisilere basvurmadan ve isletme sahiplerinin sermaye
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ic biylime dis

bliylimeye gore
yavastir. Eger isletme
kisa stirede bliyiime
yolunu se¢mek istiyorsa
bu durumda daha fazla
finansal kaynaga ihtiyag
duyar.

Birbirini izleyen veya
tamamlayan nitelikte
mal Ureten isletmelerin
aralarinda kurduklari
cesitli anlasma ve
birlesmelere dikey
blylme denir.

isletmelerin Biylimesi

getirmelerine gerek kalmadan, ihtiya¢ duydugu sermaye ihtiyacini kendi icinden
karsilamasidir.

ic buylime dis bliylimeye gore yavastir. Eger isletme kisa siirede biiyiime yolunu
se¢mek istiyorsa bu durumda daha fazla finansal kaynaga ihtiya¢ duyar. Bu kaynak
ancak dis bliyime yoluyla saglanabilir.

isletmeler ic biiyiimelerini su sekilde gerceklestirirler:

° Ekonomik biiyiime. isletmeler, zamanla kurulus sermayelerini
arttirarak yeni finansal kaynaklarla mevcut tretim kapasitelerini arttirirlar ya da
yeni mal lretimine giderek ekonomik olarak biydrler.

° Fiziksel biiyiime. Ham madde, yardimci madde, is glicl gibi girdi
miktarlarinin artmasi yoniinde gerceklesir.

° Sosyal biiyiime. isletmenin marka degerinin ve itibarinin artmasidir.
Toplumda olumlu bir isletme imaji onun sosyal olarak blyudigiini gosterir.

° Orgiitsel biiyiime. isletmenin 6rgiitsel yapisinin, isletme biiyiidiikce
daha giliclenmesi demektir. Personel gliclendirme, yetki devri, elverisli bir
orgltsel kiiltar, orgltsel bluyldme araclardir.

i¢c buiylime yatay ve dikey olmak tizere iki sekilde gerceklesir.

Yatay Bliyiime

Isletmelerin ayni iiretim alaninda faaliyet kapsamini genisletmesidir. Ornegin
ayni konuda Uretim yapan fabrika sayisinin arttirilmasi, bir lokantanin veya merkezin
veya bankanin farkl subelerinin agilmasi yatay blyime seklidir. Yatay blyiime iki
sekilde olabilir:

e Uriin farkhilastirmasi. Ayn Griiniin bicim ve boyut degistirerek degisik
ozelliklerde piyasaya strtilmesidir. Bir otomobil firmasinin farkh model
otomobiller Gretmesi, Grinin kalitesinin, ambalajinin veya renginin
degistirilmesi 6rnek olarak verilebilir.

e Pazar farkhlastirmasi. isletmenin Griinlerini farkli pazarlara sunmasi,
farkh tiketici kitlesine ulasmasi pazar farkhlastirma 6rnegidir. Pazar
farkhlastirmasinin temel amaci talep ve satisi arttirmak icin yeni pazarlara
yonelmektir.

Dikey Biiyiime

Birbirini izleyen veya tamamlayan nitelikte mal Ureten isletmelerin aralarinda
kurduklari cesitli anlasma ve birlesmelere dikey bliyiime denir. Bir isletmenin kendine
mal satan (tedarikgi) veya Urettigi mali satin alan bir baska (musteri) isletmeyle
birlesmesi dikey yonde blylimedir. Pamuk Ureticilerinin kumas fabrikalariyla ve
konfeksiyoncularla birleserek bir tek ana isletme kurmalari dikey biylime ornegidir.

Dikey bliyiime ileri dogru dikey blylime ve geriye dogru dikey biylime olmak
Uzere iki sekilde gerceklesir.
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Dis buylime, bir
isletmenin baska bir
isletmeyi satin almasi
veya isletmenin baska
bir isletmeyle
birlesmesi seklinde
olur.

isletmelerin Biylimesi

Geriye dogru dikey biiyiime. isletmenin daha 6nce tedarikgilerden sagladig
Uretim girdilerini kendisinin Gretmeye baslamasi bir geriye dogru bliyliime oldugu gibi,
isletmeye ham madde, enerji veya ara mal veren baska bir isletme ile birlesmesi de
geriye dogru biiyiimedir. Ornegin bir yayin evinin kagit fabrikasiyla birlesmesi geriye
dogru bliyiimedir. Geriye dogru dikey bliyime su nedenlerle tercih edilir:

eisletmenin girdilerini Giretmek igin yeterli kaynaga sahip olmasi
eTedarikgilerin ylksek kar oraniyla ¢alismasi

oGirdilerin zamaninda, yeterli miktarda ve uygun kalitede tedarik
edilememesi

ileri dogru dikey biiyiime. isletmenin irettigi mali satin alan isletme ile
birlesmesi veya isletmenin Urettigi mallarin tiiketicilere ulagmasi icin yeni dagitim
kanallari kurmasidir. Meyve (reten bir ¢iftcinin manav agmasi, hayvancilik yapan
birinin sarkiiteri agmasi, giysi lireten bir isletmenin, lrettigi (riinleri bayiler veya
madazalar acarak satmasi ileri dogru dikey biiyiime érnegidir.

isletmeler ileri dogru dikey bilyiimeyi su nedenlerle tercih ederler:
e Uretilen mallar igin dagitim kanallari kuracak kaynaklari varsa
e Pazarlama kanali cok uzun ve yiksek fiyat artisina neden oluyorsa
eDagitim kanallarinda gecikmeler oluyorsa
eisletmenin Urettigi Giriinlerin dagiticisi yoksa

isletmeler bazen hem ileriye dogru hem de geriye dogru biiyiime yolunu
secerler. Boylece, bir taraftan ham madde kaynaklarini, diger taraftan da pazarlama
olanaklarini denetimleri altina alarak rakipleri karsisinda gui¢lii hale gelmek isterler.

Dis Buyiime

Isletmeler i¢ kaynaklari yeterli olmadi§i zaman, dis kaynaklardan yararlanmak
isterler. Bu nedenle dis biiyiime yoluna giderler. Dis blylme, bir isletmenin baska bir
isletmeyi satin almasi veya isletmenin baska bir isletmeyle birlesmesi seklinde olur.
Dis biiyiime i¢ biiylimeye gére ani ve hizli bir bilyiime seklidir. isletmelerin kendi
olanaklariyla blylimesi kolay degildir. Bu nedenle baska bir isletmeyle birlesmek,
ortaklik kurmak veya onu devralmak suretiyle dis biyliimeyi tercih ederler.
Konsorsiyum, kartel, konsern, trost, holding gibi birlesmeler dis bliylimeye 6rnek
verilebilir.

isletmeler, kendi kaynaklari yeterli olmadigi durumlarda, kaynak ihtiyacini
karsilamak amaciyla dis biiylime (birlesme) yoluna giderler. Dis biiylimeler genellikle
birlesme seklinde olur.

isletmeler dis biiylimeyi su nedenlerle tercih ederler:

eTek basina yapamayacagi islere finansman bularak yeni projeler
tretmek
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Dis buyumeler; yatay
bliyiime, dikey biyime,
¢apraz bliyime ve
dairesel biuyime
seklinde gergeklesir.

isletmelerin Biylimesi

e Kaynak yetersizligi nedeniyle daha 6nce cevap verilemeyen
misterilere ulasmak

ePiyasaya hakim olmak ve rekabeti kendi kosullarinda yiritmek

Dis bliyiimeler; yatay blyime, dikey bliylime, capraz bliyliime ve dairesel
blyime seklinde gerceklesir.

eYatay biiyiime. Ayni is kolunda calisan birden fazla isletmenin
birlesmesiyle meydana gelen biliyiimeye seklidir. Yatay birlesme genel olarak,
isletmelerden birinin diger isletmeyi satin alarak kendi milkiyetine gegirmesi
seklinde olabilir.

e Dikey biiyiime. Dikey bliyime mallarin Gretiminin ve dagitiminin farkh
isletmeler tarafindan yapilmasi durumunda meydana gelen bir dis biylime
seklidir. Bu tlr bdyimede mallarin tedarikgisi farkli, Greticisi farkli ve
pazarlamacisi farkh isletmelerdir. Bu zincirdeki isletmelerden birinin diger bir
isletmeyi satin almasi durumunda dikey biylime gerceklesmis olur.

eCapraz (Karma) Biiyiime. Bir isletme farkh faaliyet kolundaki baska bir
isletme ile birlesirse, capraz blylime gerceklesmis olur. Burada yatay ve
dikey biylme, bir is genisletmesi seklinde gerceklesirken, capraz biylime is
zenginlestirmesi seklinde olur. Ornegin ayakkabi iireten bir isletme ile
kirtasiye malzemeleri Ureten bir isletmenin birlesmesi ¢capraz bir biiyiime
seklidir.

e Dairesel biiyiime. Dairesel biiyiime genellikle faaliyette bulunulan
alandaki diger isletme faaliyetlerinin kontroliint ele alan bir biiylime seklidir.

]

e Cevrenizde yeni subeler, bayiler agmak suretiyle biylyen
isletmelerin yatay mi, dikey mi buylduklerini tartisiniz.

¢ Duslincelerinizi sistemde ilgili Ginite basligl altinda yer alan
“tartisma forumu” béliminde paylasabilirsiniz.

Tartisma

isletme Biiyiimeleri ve Birlesmeleri

isletmelerin biyiimelerinin diger bir sekli isletme birlesmeleridir. isletmeler tam
rekabet ortaminda rakipleriyle ya yogun bir rekabete giriserek veya onlarla ¢ikar
anlasmalari yaparak bliyiime geregi duyarlar. Cogu kez isletmeler rekabetten
kacinmak icin, bliylime yolunu secerler.

isletme buyukliigiini etkileyen cesitli faktérler vardir; bugiinkii ve gelecekteki
pazar durumu ve talep durumu, sermaye ve kredi tedarik durumu, isletme
yOneticilerinin yonetim beceri ve yetenekleri, pazar sartlari ve talep durumu, sermaye
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isletmeleri bilyiimeye
iten neden 6ncelikle
optimum biyuklige
ulasmaktir. ikinci neden
rekabet ve kar
edebilmek, Gglinci
neden ise varliklarini
surdirebilmektir.

isletmelerin pazarda
rekabet glcini
artirmak, satin alma ve
satis giderlerini
azaltmak amaciyla
yapilan birlesmedir.

isletmelerin Biylimesi

ve kredi tedarik durumu isletmeleri farkli yontemlerle biiyimeye ve birlesmeye iter.
isletmeleri biiylimeye iten neden dncelikle optimum biyiiklige ulasmaktir. ikinci
neden rekabet ve kar edebilmek, li¢clincli neden ise varliklarini stirdirebilmektir.

isletmelerin biiyiimeleri iki sekilde olabilir. Bunlar i¢ biiyiime ve dis biiyiimedir.
ic biiylime yukarida da {izerinde duruldugu gibi daha cok isletmelerin kendi
imkanlariyla yani oto finansman yoluyla blyiimeleridir. Burada oto finansman, bir
isletmenin kendi glicllyle sermaye yaratmasi anlamina gelir. Bu yontemde isletme
ihtiyac duydugu sermaye ihtiyacini kendi iginden karsilamaya calisir.

isletmelerin dis bilyiimeleri ise daha cok birlesme seklinde olabilir. Bu ya baska
bir isletmeyi satin almak veya isletmenin baska bir isletmeyle birlesmesi seklinde
olabilir. Konsorsiyum, kartel, konsern, trést ve holding bu tarz biiyiime 6rnegidir.

Isletmeler bazen ne i¢ biiyiime, ne de dis biiyiime yolunu segerler. Ornegin
centilmenlik anlagsmasi yapmak suretiyle birbirlerinin menfaatlerini korumaya
cahstiklar gibi, konsorsiyumlar kurmak yoluyla bir isi ortaklasa ytrutebilirler veya
isletmeler bir holdingin catisi altinda birleserek rekabetin yikici etkisinden kendilerini
koruyabilirler.

isletmelerin biiylimeleri yatay, dikey, capraz veya dairesel olabildigi gibi,
birlesmeleri de ayni yontemlerle olabilir. Birlesmeleri yonu itibariyle ele alan bu tir
birlesme bicimlerini asagidaki gibi aciklayabiliriz.

Dikey Birlesme

Isletmelerin pazarda rekabet giiciinii artirmak, satin alma ve satis giderlerini
azaltmak amaciyla yapilan birlesmedir. Dikey birlesme mallarin iretiminin ve
dagitiminin farkh isletmeler tarafindan yapilmasi durumunda meydana gelen
birlesmedir.

Dikey birlesme iki sekilde gerceklestirilir:

eGeriye dogru dikey birlesme Satin alinan isletmenin (tedarikginin)
ciktisi, satin alan isletmenin girdisini olusturuyorsa, buna geriye dogru dikey
birlesme denir. Ornegin hall magazasinin hali dokuma atélyesiyle birlesmesi
gibi. Geriye dogru dikey birlesmede temel amacg, tedarikgi isletmenin yerine
gecmektir.

ejleriye dogru dikey birlesme. Dikey birlesme yapan isletmenin ciktisi,
birlesilen isletmenin girdisini olusturuyorsa buna ileriye dogru dikey birlesme
denir. ileriye dogru dikey birlesmede, isletme kendi mallarini pazarlayan
firma ile birlesmis olur. Konfeksiyon treten bir firmanin konfeksiyon
magazalariyla birlesmesi, ileri dogru dikey birlesme 6rnegidir.

Yatay Birlesme

Birbirinin ayni mallari Greten ve pazarlayan isletmelerin birlesmesidir. Yatay
birlesme genel olarak, isletmelerden biri diger isletmeyi satin alarak kendi miilkiyetine
gecirmek suretiyle olur. Yatay birlesme, bir isletmenin, baska bir isletmenin
kontroliini ele gecirmesi seklinde gerceklesir. Pazar alanini genisletmek, triin gesitini
arttirmak, tretimi arttirarak maliyetleri distirmek, rekabette gliclii olmak veya
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Adindan da anlasilacagi
lizere bir isletme farkl
faaliyet kolundaki baska
bir isletme ile birlesirse
capraz birlesme
gerceklesmis olur.

Birlesme sonucunda
ulasilan yeni ekonomik
glc, dogal olarak
sinerjik bir etki yarattig
icin, birlesen firmalarin
ekonomik degeri,
varliklarinin tek tek
toplamindan daha
ylksek olabilir.

isletmelerin Biylimesi

rekabeti ortadan kaldirmak amaciyla yapilir. iki bankanin birlesmesi bir yatay birlesme
ornegidir.

Capraz (Karma) Birlesme

Adindan da anlasilacagdi lizere bir isletme farkli faaliyet kolundaki baska bir
isletme ile birlesirse ¢apraz birlesme gerceklesmis olur. Yatay ve dikey birlesmede, bir
is genisletmesi seklinde gerceklesirken, capraz birlesme is zenginlestirmesi seklinde
olur. Ornegin ayakkabi iireten bir isletme ile kirtasiye malzemeleri tireten bir
isletmenin birlesmesi capraz bir birlesmedir. Capraz birlesmede Uiretim ve pazarlama
yontemleri farkli oldugu icgin, bu tir birlesmede yonetim becerisi daha fazla 6nem
tasir.

isletme birlesmeleri iki veya daha fazla isletmenin biiyiime amaci ile
faaliyetlerinin ekonomik ve hukuksal agidan tek bir birlik haline getirilmesi veya is
birligine gitmeleridir. isletme birlesmeleri isletmelerin digsal biiyiime
yontemlerindendir. Birlesme farkh sekillerde olabilir. Birlesme iki sekilde olabilir:

oEn az bir sirketin, ortaklarinin baska bir sirkete alinmasi karsisinda,
mal varlig veya isletmesini aktif ve pasifleriyle bir bitiin olarak o ortakliga
devrederek, tasfiyesiz dagilmasi (devralma yoluyla birlesme)

oEn az iki sirketin, ortaklarinin yeni kurulan bir sirkete alinmalari
karsihginda, isletmelerini aktif ve pasifiyle birer bltiin olarak, bu ortakliga
devrederek tasfiyesiz dagilmalari (yeni ortaklik kurulmasiyla birlesme)
sonucunda iki veya daha fazla ortagin tek bir ortak durumuna gelmesidir.

isletmeler pazara daha fazla egemen olma ve daha ¢ok kar saglama amaciyla,
aralarinda gizli veya acik anlasmalar yaparlar. [sletmeler arasi birlesmelerin temel
amaci; isletmelerin pazara daha ¢cok egemen olma, tek baslarina
gerceklestiremeyecekleri isleri ortaklasa gergeklestirme, daha fazla olanaklara
kavusma ve nihayet daha yiiksek kér saglama amaciyla aralarinda gizli veya agik
anlasmalar yaparlar. Birlesme anlasmalarindan agik olanlar isletmelere yeni bir
hukuksal yapi kazandirir. Gizli olanlar ise, ilgili mevzuati gdz ardi ettikleri igin, bu
birlesme seklinde yeni bir hukuksal yapi s6z konusu olmadigi gibi, bu tir bir birlesme,
hukuksal sistemin tanidigi bir birlesme degildir.

isletmelerin Birlesme Nedenleri

Blylimek zorunda olan isletmeler farkh nedenlerle birlesme yoluna giderler. Bu
nedenlerin sayisi ve dnem derecesi, lilkelerin sosyo-ekonomik kosullarina, isletmelerin
ozelliklerine, ait olunan toplumun 6zelliklerine ve zamana gore farklilik gosterir.
Birlesme ayni zamanda firmalar agisindan bir blyliime araci oldugu icin firmalari
blylmeye iten faktorler, birlesme icin de gecerlidir. Birlesmede temel neden bliylime
olmakla birlikte, biiyiime gerceklestirilirken baska amaclara da ulasiimaktadir.

Birlesme sonucunda ulasilan yeni ekonomik gli¢, dogal olarak sinerjik bir etki
yarattigi icin, birlesen firmalarin ekonomik degeri, varliklarinin tek tek toplamindan
daha yiksek olabilir. Eger birlesme sonucunda birlesen isletmelerin degeri, tek tek
firmalarin toplam degerinin lGzerinde ise, iki veya daha fazla firmayi birlestirmek icin
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isletmelerin Biylimesi

bu durum tesvik edici olabilir. Katma deger yaratma istegi de, isletme birlesmelerini
tesvik eder.

isletmeleri birlesmeye ydnelten nedenler sunlardir:
eBliyuklUgin sagladigl avantajlardan yararlanma
eYetenekli yonetime sahip olma
eBirlesmenin i¢ bliylimeye gore avantajlarinin olmasi
eFinansal nedenler
eVergi avantajl
eDegerli sinafl haklara sahip olma
eBliyiik bir isletme yaratma
eRekabetin azaltilmasi
e Psikolojik nedenler.

isletmeleri birlesmeye iten bu 6zel nedenleri genel olarak ifade edersek,
isletmelerin genellikle iki nedene bagli olarak birlestigi géruliir. Bunlardan biri; pay
sahiplerinin elindeki pay senetlerinin piyasa degerini yiikseltmek, digeri de mevcut
yonetim kademesinin refah dizey ve itibarini ylikseltmektir.

isletmelerin Hukuksal Birlesme Sekilleri

Isletmeler arasi anlasma aslinda isletmelerin bir dis biiyiime yéntemidir.
Isletmeler bazen ne i¢ biiyiime, ne de dis biiyiime yolunu segerler. Ornegin
centilmenlik anlasmasi yapmak suretiyle birbirlerinin menfaatlerini korurlar ve
inisiyatiflerini genisletirler.

isletmeler arasi hukuksal birlesme sekilleri sunlardir: Centilmenlik anlasmalari,
Konsorsiyum, Kartel, Trést, Holding, Merger (fiizyon), Korner Konsern ve isveren
Birlikleri. Bunlar; hukuksal ve ekonomik bagimsizhigi kaybettirmeyen birlesmeler,
Ekonomik ve hukuksal bagimsizligi kaybettiren birlesmeler ve hukuki bagimsizhig
koruyan ekonomik bagimsizligi kaybettiren birlesmeler olmak {izere (¢ kategoride
incelenebilir.

Ekonomik ve Hukuksal Bagimsizligi Kaybettirmeyen Birlesmeler

Ekonomik ve hukuksal bagimsizliklarin korunarak gerceklestirilen birlesmelerde
isletmelerin tizel kisilikleri, ekonomik ve hukuksal bagimsizliklari korunur. Bu tir
birlesme sekilleri; centilmenlik anlasmalari, konsorsiyum, kartel, holding, konserndir.

Centilmenlik anlagmasi

yaparak birbirlerinin Centilmenlik anlagmasi

menfaatlerini korurlar Isletmeler genel olarak birlesmeyi ya i¢ biiyiime veya dis biiyiime veya birlesme

ve inisiyatiflerini seklinde yaparlar. Ancak bazi durumlarda isletmeler ne i¢ biiyiime, ne de dis biiyiime
genigletirler. yolunu segerler. Centilmenlik anlasmasi yaparak birbirlerinin menfaatlerini korurlar ve
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inisiyatiflerini genisletirler. Centilmenlik anlagsmalarina taraf olan isletmeler, karsilikh
sOz vermeye dayanan, taraflarin ¢ikarlarinin karsilikhi olarak korundugu ve taraflarin
veya bunlardan birinin anlasmadan vazgecmesi durumunda higbir mieyyidenin (yapti-
rimin) s6z konusu olmadigi anlagsmadir.

Centilmenlik anlasmasinin sekil sarti yoktur. Yazili veya s6zlii olabilir. Burada
temel amacg icinde bulunulan sartlari, anlasmaya katilan isletmelerin lehine
degistirerek yarar saglamaktir. Anlasma ile iki veya daha fazla isletmenin, ham madde
kaynaklarini veya pazari paylagsmak ya da fiyat rekabetini kaldirarak gelirlerini
artirmayi amaglarlar. Boylece centilmenlik anlasmasi ile saticilar, alici veya diger
rakipler karsisinda daha glicli duruma gelirler.

Konsorsiyum

Konsorsiyumlar iki veya daha fazla isletme, sinirl bir zamanda yapiimasi
gereken ve bliylik sermaye gerektiren faaliyetler icin bir araya gelerek birlesmeleridir.
Burada temel amag, isletmelerin teknik, finans ve yonetim imkanlarini birlestirerek
blylik projeleri gergeklestirmektir. Konsorsiyumlar; baraj, kopru, liman, demir yolu
gibi blylik miktarda sermaye gerektiren isler icin kurulurlar. Hukuksal ve ekonomik
bagimsizlik korunur ve is birligi s6z konusu projenin bitmesi ile son bulur. Konsorsiyum
kuran isletmelerin amaci bir isletmenin yerine getiremedigi bliylk taahhutleri
gerceklestirmek icin isletmeler béyle bir dis biiyiime yoluna gider. Ornegin, Keban
Baraji Ve Hidroelektrik Santrali, italyan ve Fransiz isletmelerinin olusturdugu bir
konsern tarafindan yapilmistir.

Konsorsiyumlar genellikle biiyik ¢apli taahhit islerinde, ihaleyi kazanabilmek
icin ayni veya farkli Glkelerden, ayni veya farkli uzmanlik dallarindaki isletmelerin
finansal olanaklarini veya teknolojik ya da diger UstlinlUklerini birlestirip is birligi
yapmak igin kurulurlar.

0

\

*Baki-Tiflis-Ceyhan petrol boru hatti BP, SOCAR, Unocal ve Statoil
firmalarindan olusan bir konsorsiyum tarafindan yapildi.
Tirkiyenin konsorsiyumdaki payi %6,5'tir.

Ornek =

Kartel

Karteller, ayni is kolunda faaliyet gésteren iki veya daha fazla isletmenin,
hukuksal ve ekonomik bagimsizliklarini kaybetmeden gerceklesen birlesmedir. Ayni
mali Greten firmalardan olusan kartele yatay kartel, bir nihai malin tretimi icin gerekli
ara mallari Ureten firmalardan olusan kartele dikey kartel denir. Kartel olusturmanin
temel amaci, isletmelerin ortak ¢ikarlarini korumaktir. Bu isletmeler aralarindaki
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Kartelin en 6nemli
ozelligi, tuketicilere
veya rakiplere karsi
orgltll bir grup olarak
ortaya ¢ikarak, kolektif
bir satici grubu veya

kolektif tekel olmasidir.

isletmelerin Biylimesi

rekabeti kaldirip, bir grup olusturarak tekel konumuna gecerler. Kartel olusturmak
serbest pazar ekonomisi kurallarina, is ve isletme ahlakina uygun olmadigi icin cogu
kez gizli anlasmalar ile gergeklestirilir. Birgcok tlkede karteller yasaklandigi icin gizlice
kartellesme yoluna gidilir.

Karteller ulusal ve uluslar arasi diizeyde gerceklestirilebilir. Kartellerde
ekonomik bagimsizlik korundugu icin isletmelerin sermayesi tamamen birlestiriimez.
Burada sadece belirlenen amag ve faaliyetler igin sermaye birlestirilir. Kartele giren
isletmeler, ortak bir (iretim ve fiyat politikasini kabullenmek zorundadirlar. Kartelde
birlesen isletmeler, anlasmalarina belirli bir siire igin uymak zorundadirlar. Yani, kartel
antlasmasi gecici bir nitelik tasir. Satista oldugu gibi alimda da antlasmaya gore
hareket ederler. Antlasmayi bozan kartel Giyesi, blylk tazminat 6demekle ylikimli
tutulur. Antlasma yazil olarak yapilir ve genellikle hangi amaci gerceklestirmek icin
yapilmissa kartel o isimle anilir. Kartelin en 6nemli 6zelligi, tiiketicilere veya rakiplere
karsi 6rgitli bir grup olarak ortaya cikarak, kolektif bir satici grubu veya kolektif tekel
olmasidir.

Onemli kartel tiirleri sunlardir:

° Miktar kartelleri. Ortaklarin, Giretim miktarini belli bir seviyede
tutmak icin anlasarak mal arzini istedikleri diizeyde ayarladiklari, boylece fiyatin
dismesini engelleyerek, tekel kari elde ettikleri kartellerdir (OPEC). Fazla Uretimin
elde kalmasini 6nlemek, liretim ve satislari kisarak 6ncekinden daha fazla kar elde
etmek amaciyla kurulan bu tir kartellere, kota ve kontenjan karteli de
denilmektedir.

e  Fiyat kartelleri. Fiyat rekabetini 6nlemek amaciyla kurulan, liye
isletmelerin Urtnlerini kartelin belirledigi fiyatin altinda satamadiklari kartellerdir.
Uriin ayni zamanda dis pazarlarda satilan bir {riin ise, kartel Giyeleri yapacaklari
anlasma ile sadece i¢ veya dis pazar igin bir fiyat tespiti yapabilirler.

° Pazarlama kartelleri. Pazarlama kartelleri, Gye isletmelerin Grinlerini
tek elden satmalari amaciyla kurulur. Pazarlama kartellerinin hukuki yapisi karteli
olusturan tyelerin hukuki yapilarindan farkl olabilir. Bu amagla kurulan isletme
(6rglit), mali, araci isletmeler yoluyla satabilecegi gibi, dogrudan kendisi de
pazarlayabilir.

. Pazarlama bélgesi kartelleri. Bu tiir kartelde lye isletmeler, Girlinin
satildig1 pazari aralarinda paylasirlar ve her isletme ancak anlasmada kendisi icin
belirlenen bdlgede Uriinlini satabilir. Pazarin béltsiilmesi sonucunda kendi
bolgesinde tek satici durumuna gelen Uye isletme bu sayede malini daha yiksek
fiyattan satabilir.

Kar dagitim kartelleri olarak da bilinen bu kartel tird, kartellesmenin en
ileri diizeylerinden biridir. Burada, siparisler pazarlama karteli tarafindan alinir ve
Uye isletmelere iretmeleri igin dagitilir. Kar 6l¢lilerinin anlasmayla belirlendigi bu
kartelde, talebin yetersiz olmasi durumunda kimi Gye isletmeler Gretimi
durdurabilir.
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Holding, bir veya birden
fazla sirketin hisselerini
belirli bir miktarda
elinde bulundurarak
yonetimini denetleyen
veya etkileyebilen
sirkettir.

isletmelerin Biylimesi

e Satin Alma Kartelleri. Ayni ham maddeyi kullanan isletmeler arasinda
kurulan bu tir kartelde amag, mal alimlarinda rekabeti oradan kaldirarak distk
fiyatla almaktir. Satin alma kartelleri, kartel tlrlerinin en zararl seklidir.

e Uluslararasi Karteller. Uluslararasi pazarlardaki rekabeti
sinirlandirmak ya da kaldirmak amaciyla kurulan ve dis alim, dis satim ya da hem
dis alim hem de dis satim yapmayi1 amacglayan kartellerdir.

Kartellerin sermaye karliligini ylikseltmek, rekabetin olumsuz etkisini ortadan
kaldirmak, sermaye kullanim maliyetini dislirmek, Gretimi istenildigi gibi ayarlayarak
riskleri azaltmak, satislarin diizenli olmasini saglamak, ¢alisanlar icin bir gliven
yaratmak gibi faydalarinin yaninda bazi sakincali yanlari vardir. Kartellerin sakincali
yanlari; rekabetin olmamasi Uretimin akilci yiritiilmesini engeller, fiyatlarin yapay
olarak ylksekligi verimsiz isletmeleri ayakta tutar, kartel disinda kalan isletmelerin
yasama olanagini ortadan kaldirir, niteliksiz mallar bile ytksek fiyatlarla satisa sunulur,
tekel olusturan karteller tilkelerin ekonomik, toplumsal yapisina zarar verir. Kartellerin
en 6nemli sakincasi ¢cogu kez haksiz olarak elde ettikleri gliclerini siyasal bir gii¢ unsuru
olarak kullanmalaridir.

Holding

Bir veya daha cok isletmenin pay senetlerinin denetimine sahip olan sirkete
holding denir. Baska bir tanimla holding; bir veya birden fazla sirketin hisselerini belirli
bir miktarda elinde bulundurarak yonetimini denetleyen veya etkileyebilen sirkettir.
Holdingler gligli bir sirketin, diger sirketlere ait hisse senetlerine sahip oldugu ve diger
sirketi finansal olarak kontrol altina aldigi birlesme tiridir. Bu sistemde denetlenen
sirketlere yavru sirket, pay senetlerini elinde bulunduran ve denetleyen sirkete ana
sirket adi verilir. Holdinglerde yavru sirketlerin hukuki ve ekonomik bagimsizliklari
korunsa bile, gercekte yonetim ve denetim ana sirketin (holdingin) elindedir.

Holdingler, herhangi bir mal veya hizmet iretmek amaciyla degil, mevcut olan
isletmelerin yonetim veya denetimini ele gegirmek amaciyla kurulurlar. Bir ana sirket
yeteri kadari hisse senedini elinde bulundurarak, yavru sirketleri denetler. Holdingi
olusturan sirketler farkh alanlarda faaliyet gosterebilirler; ancak bunlarin denetimi,
holdingin elindedir. Bazi holdingler sadece grubun denetimiyle ilgilenirler.

Holdingler ag¢ik olarak kurulurlar. Bunlarda kartel ve tréstlerde oldugu gibi gizli
ve kanunlara aykirilik s6z konusu degildir. Bu bakimdan holdingler kanunlarin itibar
ettigi birlesme seklidir. Holdinglerin esas amaci, rekabeti sinirlandirmaktan cok, bir
sirkete ait cesitli islemlerin yonetimini kontrol altina almak, rasyonellestirmek, daha
iyi denetleyebilmektir. Holding dahil olan isletmeler, tiretim teknikleri ve satis
faaliyetlerinde serbesttir. Ancak, is programlarinin kabuli, finansal yonetim ve
denetim bakimindan holdinge baghdirlar.

Holdingle islevleri yoniinden iki gruba ayrilir:

e Saf holding. Baska sirketlere katilma amaci ile kurulan holdinglerdir.
islevleri katildiklari sirketlerin ydnetim ve denetimine katkida bulunmak ya da
egemen olmaktir.
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Holding dahil olan
isletmeler, Gretim
teknikleri ve satis
faaliyetlerinde
serbesttir.

isletmelerin Biylimesi

e Karma holding. Cesitli sirketlere katilmalarinin yani sira dogrudan
dogruya mal ya da hizmet tGretme islevini de Ustlenen holdinglerdir.

Holdingler denetledikleri sirketler yéniinden iki gruba ayrilr:

e Tek asamali holding. Ana sirket bir kez katilimda bulunur, katilimda
bulundugu sirketlerin baska sirketlere katilimi s6z konusu degildir.

e Cok asamali holding( salkim holding). Asamali holdingde asamall
sirketin de bagska sirketlere katilimi vardir.

Holdingler karsilikli katilimlar yoniinden asagidaki gibi siniflandirilabilir:

e Yavru sirket araciligiyla katiim. Bu katilim biciminde herhangi bir
sirket herhangi bir holdingin catisi altina girmekte ve boylelikle holdinge belli
Olcllerde katilmis olmaktadir.

¢ Ana sirket araciligi ile karsilikli katilim. Bu katimda ana sirketin ortak
oldugu yavru sirketlerin birbiriyle karsilikli iligkileri ve katihmlari s6z
konusudur.

e Ana sirket araciligi ile ortaklasa katilim. Bu tir bir katiimda ana sirket
her bir yavru sirkette pay sahibi olmakta, yavru sirketler arasinda ortaklasa
katilim bulunmaktadir.

Sonug olarak isletmeler; 6z kaynaklarin karlihgini artirmak, riski dagitmak,
blyiik isletmelerin sahip olduklari tiim GstlinlUklere sahip olmak, sermayenin
bliylimesini ve sermaye pazarlarinin gelismesini saglamak gibi avantajlar igin
holdinglesme yoluna gidebilirler. Ancak holdinglesmenin énemli sakincalari vardir. Bu
sakincalarin en 6nemlileri; gii¢ ve denetim belli kisi ve kimelerin ellerinde toplanir,
yavru sirketler ana holdingin ¢ikari dogrultusunda kullanilirlar, isletme varliklarinin
degerinin oldugundan daha yliksek gosterilebilir, pazarda tam rekabet kosullarinin
olusmasina izin vermezler, yonetimde azinlikta kalan ortaklar etkinliklerini yitirirler,
cesitli ayricaliklar holdinglere yarar saglarken devlet gelirlerinin azalmasi sonucunu
dogurabilmesidir.

Ekonomik ve Hukuki Bagimsizligi Kaybettiren Birlesmeler

Bu tir birlesmeler yukarida ifade edilen birlesme sekillerinin aksine,
isletmelerin ekonomik ve hukuki bagimsizliklari tamamen ortadan kalkarak isletmeler
yeni bir tlzel kisilik altinda faaliyette bulunurlar. Bu tir birlesmelerin baslicalari;
trostler, tam birlesmeler (Merger-Flzyon)dir.

Trost

iki veya daha fazla isletmenin ekonomik ¢ikarlarr igin, hukuksal ve ekonomik
bagimsizliklarini yitirerek, sermaye ve yonetimlerini birlestirmeleri seklinde
gerceklesen birlesmedir. Trostlesme sonucunda isletmeler 6nceki tizel kisiliklerini
kaybederler ve yeni bir tlizel kisilik altinda faaliyette bulunurlar. Trostte isletmeler bir
yonetim c¢atisi altinda toplanirlar. Trostiin oldugu bir pazarda, isletmeler pazarin
onemli bir boélimiini ele gecirerek tekel durumuna gelir. Bu da pazarda serbest
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rekabet kosullarini ortadan kaldiran bir durumdur. Bu nedenle iilkemizde oldugu gibi,
bircok Ulkede trostler yasalarla engellenmistir.

Trostlerde isletmeler her bakimdan birbirleri ile bagimli olarak tek bir yonetim
altina girerler. Trostler kartellere benzeseler de aralarinda bazi 6nemli farkhliklar
vardir.

° Kartellerde sureklilik s6z konusu degilken trostlerde siireklilik vardir.

. Karteller ayni is kolunda galisan isletmelerin bir araya gelmesiyle
olusurken, tréstler ayni is kolunda olabilecedi gibi farkli is kolundaki isletmelerin
birlesmesiyle de olusturulabilir.

° Kartele lye isletmeler hukuki ve ekonomik bagimsizliklarini korurken,
trostii olusturan isletmeler bagimsizliklarini tiimdyle yitirirler.

isletmelerin dikey, yatay veya diger sekillerde bir araya toplanmasi ve tek bir
yonetim altinda gruplasmalari sonucunda trostler ortaya cikarlar ve asagidaki gibi
farkli trost turleri vardir:

° Unit tréstleri. Bu tréstler borsadan aldiklari hisse senetlerini ve
tahvilleri verimlilik ve risk durumunda denge saglayacak sekilde diizenleyip bu
portfoyi kiciik hisselere bolerler. Sonra bu kiiclik hisseler sahiplerine toptan
veya perakende olarak satar. Bu parcalari satin alanlar, bunlarin gelirlerinden

yatay veya diger yararlanirlar. Ancak hissedar durumuna gecemezler. Diledikleri zaman hisselerini
sekillerde bir araya Unit troste geri verirler.
toplanmasi ve tek bir

isletmelerin dikey,

) Yatirim tréstleri. Bunlar, bir tasarruf ve finansman kurulusudur. Bu

yénetim altinda tréstler sermaye yatinnmini amaglarlar. Trést tarafindan sermayedarlardan

gruplagmalari toplanana fonlar, dlke iginde veya llke disindaki gesitli sirketlerin hisse
sonucunda trostler senetlerine ve tahvillerine yatirilir. Yani menkul kiymetler piyasasini ve sanayiyi iyi
ortaya cikarlar. bilen girisimciler karli isletmelerin hisse senetlerini veya tahvillerini satin alirlar.

Bu hisse senetlerini veya tahvilleri kendi portféylerinde tutarak, kiigik tasarruf
sahiplerine daha az riskli olan ve her yil kar payi veren kendi hisse senetlerini
satarlar. Boylece, bir taraftan kigik tasarruf sahiplerinin bankalarin verdikleri
faizden daha yiksek gelir elde etmeleri saglanirken, diger taraftan tasarruflarin,
sanayinin finansmanina katilmasi saglanmis olur.

. Oy tréstleri. Bir tesebbisiin ayni is kolunda veya farkl is kollarinda
calisan bircok isletmenin hisse senetlerini ele gecirmesidir. Yalniz burada hisse
senetlerinin trosti kuran ana isletme tarafindan satin alinmasi s6z konusu
degildir. Hisseleri toplayan ana tesebbs, troste dahil etmek istedigi isletmenin
hisse senetlerini elinde bulunduranlara, almakta olduklarindan daha yiiksek
kazang payi garanti ederek ellerindeki hisselerin hissedarlik haklarini bir
vekaletname ile alir.
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Tam birlesmeler
genellikle blyuk
isletmelerin kiguk
isletmeleri satin
almasiyla gerceklesen
birlesme tiraddr.

Konsern iki veya daha
fazla isletme hukuki
bagimsizliklarini
kaybetmeden ekonomik
bagimsizliklarini
kaybettikleri birlesme
tlruaddar.

isletmelerin Biylimesi

N

e Tanidiginiz bir is yerine danismanlik yaptiginizi
varsayalim. S6z konusu isyerinin biylmesi icin nasil bir
oneride bulunurdunuz?

Bireysel Etkinlik

Tam birlesme

Tam birlesmeler (ingilizce Merger, Fransizca Fiizyon) genellikle biiyiik
isletmelerin kiiclik isletmeleri satin almasiyla gerceklesen birlesme tiirtid(ir.
Uygulamada tam birlesme, kiiciik sirketlerin birleserek, bliyik sirketler haline gelmesi
seklinde de ortaya ¢ikmaktadir. Sirket evliligi olarak da adlandirilan tam birlesmelerde,
isletmeler finansal ve teknolojik acidan daha gticli hale gelmek icin hukuksal ve
ekonomik bagimsizliklarini ortadan kaldirarak birlesirler.

Flizyonda bir isletme digerini satin alarak kendisine katabilecegi gibi, bunlarin
yeni bir isletme olarak kurulmalari da miimkiindiir. iki kiigiik isletmenin birlesip biiyiik
bir isletme olmasi veya iki blyik isletmenin birleserek dev bir isletme héline
gelmesine is hayatinda sik rastlanir.

Ayni endUstri dalindaki firmalarin yeni rakip firmalarla birlesmelerine yatay
birlesme, birbirinin misterisi olan yani birbirlerine ara mali veya yari mamul saglayan
firmalarin birlesmesine dikey birlesme adi verilir. Tam birlesme (¢ sekilde ortaya
¢ikabilir:

° Bir A sirketin bir B sirketinin tim mal varhigini satin almasi

° A sirketi, B’nin hisse senetlerini satin alarak onun holding sirketi olur.
Bu durumda B ayri olarak faaliyetini stirdtrr.

. A sirketi, B sirketinin biitiin mal varligini ve borglarini devralarak, B’nin
kisiligine son verirken, B'nin sahiplerine yeni senedi ihra¢ eder. Bdylece 6deme
kismen veya tamamen hisse senetleriyle yapiimis olur.

Tam birlesmeler, giiniimiizde sirket evliligi olarak da bilinen sirket
birlesmelerinin bir seklidir. Bunlarin ayirici ézelligi, isletme miilkiyetindeki birlesme
olmasidir. Bu 6zellik onu kartel ve trostlerden ayirmaktadir. Buna gore, bir kag ticaret
sirketinin birleserek 6rnegin bir anonim sirket kurmalari, bir kag ufak bireysel girisimin
bir tek sirket olusturmalari bir anonim sirketin baska bir anonim sirketin hisse
senetlerini satin almasi seklindeki birlesmeler flizyon sayilir.

Hukuki Bagimsizligi Koruyan, Ekonomik Bagimisizligi Kaybettiren
Birlesmeler
isletme birlesmelerinden bir kismi hukuksal ve ekonomik bagimsizliklarin

korundugu birlesmeler iken, bir kisim birlesmeler ise hukuksal ve ekonomik
bagimsizligin ve tizel kisiligin kaybedildigi birlesmelerdir. Konsern ve kornerlerde
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isletme buyukligini
belirlemede cesitli
olgltler kullanilir.
Bunlar kantitatif veya
kalitatif blyuklik
Olgttleridir.

isletmelerin Biylimesi

oldugu gibi bir grup birlesme vardir ki burada hukuksal bagimsizlik korunurken,
ekonomik bagimsizlik ortadan kalkar.

Konsern

Konsern bir isletmeler arasi birlesme seklidir. Bu tiir birlesmede iki veya daha
fazla isletme, finansal ya da teknik yonden daha gli¢li olabilmek amaciyla hukuki
bagimsizliklarini kaybetmeden ekonomik bagimsizliklarini kaybettikleri birlesme
tlrtdir. Konsernler genellikle Gretim, pazarlama, arastirma gelistirme gibi
fonksiyonlarda daha gliclii olmak amaciyla kurulurlar. Konsernlerde birlesme yapi
itibariyle kartele benzer, fakat konsernlerde daha az isletme daha yakin iliski kurar.
Diger bir farkhlik, konsernlerde hukuksal bagimsizlik korunsa da ekonomik bagimsizlik
ortadan kalkar. Karteller ekonomik ve hukuksal bagimsizliklarin korundugu menfaat
birlesmeleridir. Konsernlerin kuruluslarinda temel amag, maliyeti diisiirerek kérlligi
artirmaktir.

Korner

Kornerler, giic birligi ile sinerji olusturmak amaciyla kurulur. Bunlarda hukuki
bagimsizlik korunabilse bile, ekonomik bagimsizligin kismen veya tamamen kaybolur.
Amac finansal ve teknik yonden daha giicli olmaktir. Kornerler daha ¢ok menkul
kiymetler borsasinda faaliyet gosteren, hisse senedi, tahvil gibi menkul kiymetlerden
spekdlatif kazang hedefleyen ve isletmeler arasinda resmfi olmayan, s6zIi anlasmalarla
kurulan birliklerdir.

isletmeler arasi birlesmenin diger bir sekli de “pool”diir. Pool, Gegici ve gizli bir
is birligi ile kurulan ve isleyisi itibariyle kartele benzeyen ekonomik birliklerdir. Pool
genellikle fiyat kontroliini elinde tutmak ve pazarlari aralarinda paylasmak isteyen
isletmeler tarafindan olusturulur.

ISLETME BUYUKLUGU OLCUTLERI

Isletmelerin optimum biiyiikliigiinii tespit etmek igin énce biiyiikliigiin
standartlarini belirlemek gerekir. isletme biiyiikliiGiinii belirlemede cesitli él¢iitler
kullanilir. Bunlar kantitatif veya kalitatif buyuklik olgltleridir. Kantitatif (niceliksel)
blyuklik olgitleri sayisal verilere dayali, somut ve pratik dlcllerdir. Bu oOlgllerin tek
basina isletme buyiklGgini belirlemede yeterli olmadigi durumlarda; kalitatif
(niteliksel) dlgiilerden yararlanilir. isletmelerin optimum biyiikligiini belirlemede
hangi 6lgiitiin esas alinacag, isletmenin faaliyet alanina gore degisir. Ornegin; sanayi
isletmelerinde Uretim miktari niceliksel dlcit iken, ticaret isletmelerinde satis hasilati
Olglt olarak esas alinir. Hizmet isletmelerinde ise misteri memnuniyeti bir kalitatif
Olglt olarak kullanilabilir.

isletmelerde sayisal (Niceliksel) biyiikliik élcitleri olarak; calisanlarin sayis,
belirli bir siirede calisanlara 6denen Ucret ve ayliklarin tutari, belirli bir sirede
kullanilan ham madde ve enerji miktari, arazinin ve binalarin biyuklGgu, belirli bir
doénemde gergeklestirilen satis miktari veya tutari, tretim kapasitesi, kullanilan
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Blyuklak olchtin

belirlemek, enflasyon

oranini belirlemek gibi

ne kadar g¢ok niceliksel

ve niteliksel 6l¢lt esas

alinirsa o kadar dogru
olur.

isletmelerin Biylimesi

makine ve tezgahlarin sayisi ve glicl, 6z sermaye tutari veya bilesimi, toplam yatirim
tutari, dogal kaynaklarin miktari gibi 6lgutleri sayabiliriz.

Sayisal olmayan (niteliksel) 6l¢iiler ise daha ¢ok 6rglitlin Gretim yetenegini
belirten olgitlerdir. Niteliksel 6lglitleri asagidaki gibi sayabiliriz:

e Yonetim bigcimi: Kiiglik isletmelerde yonetim isletme sahibindedir.
Blyiik isletmelerde ise isletme sahipleri ile yonetim kadrosu birbirinden
ayrilmis, yonetim profesyonel yoneticiler tarafindan yiratilen bir meslektir.

e Sermaye koyanlarin sayisi: Kiiclk isletmelerde sermaye sahipleri bir
kisi veya kiguk bir gruptur (Adi sirket gibi). Buylk isletmelerde ise ¢ok sayida
hissedar vardir (Anonim ve Limitet sirket gibi).

e Pazar yapisi: Kiiglik isletmeler genellikle kendi bolge ve gevrelerine
yonelik faaliyetlerini stirdirdrler. Blylk isletmeler ise sadece belli bir bolgeye
degil, biitlin Glkeye hatta uluslararasi pazara yonelik faaliyette bulunurlar.

e Hukuki sekil: Bagimsiz bir siniflandirma 6lglisii olmamakla birlikte
genellikle adi sirketler ticaret sirketlerinden, sahis sirketleri sermaye
sirketlerinden, limitet sirketler sermaye sirketi olan anonim sirketlerden daha
kiiglktrler.

e [s kolundaki nispf (géreli) durum: isletmelerin iskolundaki durumlari
gorecelidir. Kendi alanlarindaki en biiyik isletmelerle karsilastiklarinda buyik
olan bir isletme, baska bir is kolunda kticlik kalabilir.

Blyikliik 6lcttlint belirlemek, enflasyon oranini belirlemek gibi ne kadar ¢ok
niceliksel ve niteliksel 6l¢lit esas alinirsa o kadar dogru olur. Mal Ureten isletmelerde
daha ¢ok niceliksel biyuklik 6lgitleri kullanilirken, hizmet Ureten isletmelerde
niteliksel blylkluk élgttleri kullanilir.
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)
I\

eisletmelerin temel amaglari; karliliklarini artirmalari, biyiimeleri ve
varliklarini devam ettirmeleridir. Birgok isletmede biylime temel
amactir. Rekabet ortaminda siirekli ve dengeli biyiyen isletmeler icin
biiyiik bir basaridir. isletmeler cesitli nedenlerden dolayi biiyiime
geregi duyabilir. Yerel bir ortamda faaliyet gosteren isletmeler, cok
uluslu veya kiresel isletmelerle rekabet edemez. Diger gevresel
kosullar, tiiketici profilinin degismesi, rakip isletmelerin yeni teknoloji
ile faaliyet gostermesi isletmeleri bliyime sirecine iter. Ayrica
buyume, isletmenin gcevre baskilarina kargi koyabilmesi yaninda,
cevreye uyma yetenegini de saglar. Blylyen isletmeler rakiplerle daha
kolay miicadele ederken, misterilerine de kaliteli hizmet sunabilir.

eBliylime isletmelerin finansal olanaklarin arttirilmasi ve isletme
cevresinde gii¢ kazanmasi olanagi verir. Kredi kurumlari ve borsada
prim saglama, fonlari kullanmada etkinlik, blylime ve kari artirma,
rekabette finansal Ustlinlik saglama biyimenin finansal gereklerdir.
Ayrica biylme ile Gretimde kalite artarken ¢ok sayida triini piyasaya
siirme imkani, tretim maliyetlerini 6nemli 6lglide distrir. Bliylime
ayni zamanda lretimde Ar-Ge faaliyetlerine daha fazla kaynak ayirma
imkani vererek, teknoloji iretme olanagi saglar. Arastirma ve
gelistirme faaliyetleri sayesinde biiyiik isletmelerin istedikleri kadar
ham madde alma, stok yapma, tGiretim hacmini artirma, yan trtnler
gelistirme gibi imkanlari vardir.
eisletmelerin biiyiimelerinin diger bir yarari da pazarlama
yeteneklerinde sagladigi artiristir. Biylime sayesinde isletmenin
faaliyet gosterdigi pazarda nitelik ve nicelik yoniinden yetenegi artar.
Arastirmaya daha fazla yatirim yaparak, rakiplere karsi etkili strateji
gelistirebilirler. isletmenin pazar stratejisi gelisir, pazarlama teknikleri
daha verimli hale gelir. Ulusal ve uluslar arasi pazarlara girmeleri
kolaylasir. Fazla trlini pazarladiklari igin satis maliyetlerinde tasarruf
saglayabilirler.
eFonksiyonel agidan biyimenin yaptigimiz yararlari, biyimenin
isletmelerin temel amaglari oldugunu géstermektedir. Burada 6nemli
olan husus, isletmelerin ne kadar biiyiiyecekleri ile ilgilidir. isletmelerin
bliyiimeleri bir yere kadar yararli, ancak belli bir asamadan sonra
sakincali olabilir. isletmelerin uygun biyiikliik élgiitiine ulasmalari
gerekir. Buna optimum biiylk 6l¢tii diyoruz. Optimum biyuklige
ulasan isletmelerin maliyetleri en diisik, karlari ise en yiksek diizeyde
gerceklesir. isletmeler agisindan ideal durum optimum isletme
bilylklGglinde faaliyette bulunmaktir.

Ozet
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e Ulkemizde birlesme yoluyla biiyiiyen bankalar oldu. Bu bankalarin
hangi nedenle birlesme yolunu segctiklerini arastiriniz.

eHazirladiginiz 6devi sistemde ilgili Ginite baslig altinda yer alan
“06dev” bolimiine yikleyebilirsiniz.

Odev
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Degerlendirme
sorularini sistemde ilgili
Unite bashgi altinda yer
alan “bolim sonu testi”
bolimiinde etkilesimli

olarak
cevaplayabilirsiniz.

isletmelerin Biylimesi

DEGERLENDIRME SORULARI

1. Birisletmenin mallarini satan ve dagitan isletmeyi satin almasi ne tiir
blylimedir?
a) Geriye dogru dikey birlesme
b) ileriye dogru dikey birlesme
c) Geriye dogru yatay birlesme
d) Yatay biyime
e) ileriye dogru dikey biiyiime

2. Isletmeler kendi i¢ kaynaklari yeterli olmadigi zaman, dis kaynaklardan
yararlanma yoluna giderek bliylime gergeklestirirse bu ne tiir bir bliylimedir?
a) Dis blylime
b) Yatay blylime
c) Dikey blylime
d) i¢ biyiime
e) Geriye dogru dikey birlesme

3. Asagidakilerden hangisi isletmelerin blylime nedenlerinden biri degildir?
a) Ham madde teminindeki kolaylik
b) Birim maliyette dislklik saglama
c) Calisma tatminini artirmak
d) Teknik yenilikleri izleme kapasitesi ylksektir
e) Satis olanaklarinda Ustinliklere sahiptirler

4. Asagidakilerden hangisi isletmelerin ileri dogru dikey biyliime nedenlerinden
biri degildir?
a) Uretilen mallar icin dagitim kanallarini genigletmek
b) Pazarlama kanali ¢ok uzun ve yiiksek fiyat artisina neden olmasi
c) Dagitim kanallarinda gecikmeler
d) isletmenin lrettigi Griinlerin dagiticisi yoksa
e) istihdam olanaklarini artirmak

5. Asagidakilerden hangisi kartel tirlerinden biri degildir?
a) Miktar kartelleri
b) Fiyat kartelleri
c) Pazarlama kartelleri
d) Pazarlama bolgesi kartelleri
e) Maliyet karteli

Cevap Anahtari

1.E 2.A,3.C,4.E,S5.E
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