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BiRLESME VE DEVRALMALARIN REKABET HUKUKU ACISINDAN DERERLENDIRILMESI
Saban ESEN', Yasar AKCA?, Giilbin Hilal TITIZ®

12 Bartin Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, igletme Boliimii, Bartin / Tiirkiye

3 Bartin Universitesi, SBE, jgletme ABD Yiiksek Lisans 0g’rencisi, Barnn / Tiirkiye

Oz: Son yiizyilda yasanilan hizli gelismeler sonucunda diinya ekonomileri biitiinlesme siirecine dogru iler-
lemektedir. Kiiresellesme ile birlikte diinyanin hemen her yerinde biiyiime, kiigiilme, birlesme ve yeniden
yapilanma siirecleri yaganmaktadir. Rekabet hukuku ekonomik hayatin olusumundan, verimli ve diizenli
sekilde devam ettirilmesinde temel faktorler arasinda yer almaktadir. Tiirkiye’de 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun ile rekabet ortaminin saglanmasi ve korunmasi goérevi Rekabet Kurumu tara-
findan yiiriitiilmektedir. Bu ¢alismada sirket birlesme ve devralmalaria nigin ihtiya¢ duyuldugu, sonuglari,
iilkemizdeki sirket birlesme ve devralmalarma deginilmistir. Ayrica rekabet hukukunun neleri kapsadigi da
ele alinmistir.

Anahtar Kelimeler: Birlesme, Devralma, Rekabet, Rekabet Hukuku

GIRIS ve KURAMSAL CERCEVE

Diinyada son yillarda gelisen ve degisen ekonomik, politik, teknolojik ve sosyal gelismeler ile sirketler is
yapma bigimlerini ve rakipleriyle siirdiirdiikleri iligkilere yeni boyutlar getirmislerdir. Bu degisimle beraber
sirketler hem rekabet hem de isbirligi yapmanin getirdigi avantajlari fark etmiglerdir. Rekabet stratejileri sa-
yesinde farkli insan kaynaklar1 uygulamalari ve farkli yenilik¢i davranislari, rekabet stratejileri ile insan kay-
naklar1 uygulamalari arasinda akilci bir baglantinin kurulmasimni saglamaktadir. Stratejik yeniliklerin basariyla
uygulanabilmesi igin ¢aligsanlarin igbirligine yatkin, yaratici, risk alabilen, uzun dénemde diisiinmeye egilimli
bireyler olmasi gerekmektedir.

Bilindigi iizere sirketlerin karlarini arttirmak, uzun dénemde daha verimli hale gelmek ya da mevcut veya
potansiyel rakipler karsisinda pazardaki konumlarimi gii¢lendirmek, uluslararasi diizeydeki rakipleriyle basa
cikabilmek ve gelisen yeni teknolojiler iiretebilmek gibi amaglarla, baska bir sirketi veya sirketlerle kalici

sekilde bir araya gelmeleri ya da gii¢ birlikteligine gitmeleri ekonomik agidan fayda getiren bir durumdur (
Glirpinar, 2011-35).

Birlesme ve devralmalar bir ekonomide var olan kaynaklarin yeniden dagilimmin gerceklestirilmesindeki
araclardan birini olusturmaktadir. Birlesme yoluyla rekabet yetenegi artabilmekte ve ilgili piyasada rekabet
diizeyi gelisebilmekte sonug olarak da kar miktarinin artmasi, ¢esitlenmesi, diisiik fiyatlar gibi faydalar1 da
beraberinde getirmektedir.
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Tiirkiye’nin yillar i¢inde biiyliyen ekonomisi ile beraber sirket birlesmeleri ve devralmalarin sayisinda bir artig
goriilmektedir. Sirketlerin satin alma ve birlesmelerde fiyat ve pazarlikta taraflarin kozlarini belirleyebilmeleri

icin hedef sirket iizerinde yapilacak mali ve hukuki due diligence (itinali hukuki degerlendirme) etkili olacaktir
(Arikan, 2016- 266).

“Iki veya daha fazla tesebbiisiin birlesmesi; bir veya daha fazla tesebbiisiin tamaminmn ya da bir kismmn
dogrudan veya dolayli kontroliiniin ¢esitli yollarla bir ya da daha fazla tesebbiis veya halihazirda en az bir
tesebbiisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi Rekabet Kurumu tarafindan birlesme
ve devralma islemi olarak kabul edilmektedir “ ( Rekabet Kurumu, 2014).

Uluslararasi en az bir firmay1 veya yan kurulusunu igeren yatay birlesme ve ele gecirmelere iilke i¢i birlesme
(mergers) ve devralmalar (acguisition) denilmektedir ( Esen ve Demirarslan, 2016-451). Sirket birlesmeleri;
“iki veya daha fazla isletmenin bilytimek amaciyla faaliyetlerinin ekonomik ve hukuksal olarak bir birlik hali-
ne getirilmesi veya igbirligine gitmeleridir “ ( Bilen ve Yiikselen, 2016- 52). Birlesme ve devralma adi altinda
yapilan igbirliklerinde, sirketlerin hem ekonomik hem de hukuksal agidan birlik haline gelmis ve mal varlikla-
rinin da birlestirilmis olmasi1 gerekmektedir.

TTK 136. madde birlesme kavraminin tanimini su sekilde tanimlamaktadir: “birden ¢ok ticaret sirketinin
malvarliklarini tasfiye etmeksizin, i¢lerinden birinin biinyesinde veya yeni kurulan bir sirkette birlesmeleri ve
birlesmeye katilan sirketlerin pay sahiplerine belirli bir degistirme Sl¢iisiine gore birlesmenin gerceklestigi sir-
kette pay sahibi olma imkaninin saglanmasidir “ (Arikan, 2016-270). Birlesmede bir “devalan “ ve bir ya da
birden fazla “ devrolunan “ girketler bulunmaktadir. Birlesme eger bir sirketin diger bir sirketi veya sirketleri

devralmasi seklinde gergeklesiyorsa bu tiir birlesme Ticaret Kanunu tarafindan © devralma seklinde birlesme’
olarak adlandirilmustir.

AMAC

Bu ¢alismada sirket birlesme ve devralmalarina neden ihtiya¢ duyuldugu, sonuglari, iilkemizdeki sirket birles-
me ve devralmalarina deginilmektedir. Ayrica rekabet hukukunun neleri kapsadigi ve iilkemizde rekabet hu-
kuku uygulamalarindan bahsedilmektedir. Ulkemizde Rekabet Kurumu tarafindan yiiriitiilen ¢alismalar analiz
altinda incelenmektedir.

KAPSAM

Calisma kapsaminda Rekabet Kurumu 2013-2017 yillar1 arasindaki Birlesme ve Devralma Goriiniim Rapor-
lart incelemeye alinmistir. Rekabet Kurumu’na her y1l yapilan basvuru sayilart degerlendirmeye tabi tutulmus
yillar itibari ile degisiklikler (artis, azalig) saptanmistir.

Birlesme ve devralma islemleri iki kategori seklinde incelenmektedir. ilk kategori islem taraflarinin, hedef
sirketin veya islem konusu ortak girisimin hangi iilkenin yasasina gore kurulmus oldugu kapsaminda herhangi
bir daraltma yapilmaksizin Rekabet Kurumu’na bildirilen tiim islemler degerlendirilmektedir.
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Bu bakimdan ¢alismada degerlendirmeye tabi ilk kategori “Tiim Islemler” olarak gosterilmektedir. ikinci ka-
tegoride ise, hedef sirketin veya islem konusu ortak girisimin Tiirk yasalarina gore kurulmus oldugu islemler
ele alinmaktadir. Bu islemler ise “Tiirkiye Islemleri” olarak gosterilmektedir.

YONTEM

Calismada arastirma konusu olan birlesme ve devralma, rekabet kavrami, rekabet hukuku kavramlarini ince-
lemek ve arastirmak i¢in icerik analizi yontemi kullanilmaktadir. igerik analizi sosyal bilimcilere arsivlerden,
belgelerden, gazetelerden, sinema, dizi gibi g¢esitli gorsel dokiimanlardan, ¢esitli kitle iletisim araglarindan
elde edilen bilgilerin bir anlam kazandirilmasi amaciyla sistematik olarak incelenmesidir. igerik analizi, aras-
tirmacilara sozel, yazili veya bagka kullanilan materyallerin sistematik ve siibjektif sekilde incelemelerine
katkida bulunan nitel bilimsel arastirma yontemidir ( Alper ve Giilbahar, 2009: 100).

Gerekli verilere Rekabet Kurumu resmi sitesinden ulagilmaktadir. Kurumun 2013-2017 yillar arasinda yayin-
lamis oldugu Birlesme ve Devralma Goriintiim Raporlari incelemeye tabi tutulmustur.

2013-2017 Goriiniim Raporlarinda islem sayisi ve degerleri karsilastirilmali olarak incelemeye alinmaktadir.
Ayrica Tiirkiye islemleri bazinda yatirimeilarin tilke siralamalart ve sektorlere bagl karsilagtirmalar ilk bes
siradaki degiskenler ele alinarak incelenmektedir.

BULGULAR

2013 Y1l Goriiniim Raporu

2013 yilinda Rekabet Kurumu’na bildirilen toplam birlesme ve devralma islem sayis1 213 adettir. Islem ta-
raflarinin kokeni bakimindan yapilan gruplamaya gore; Tiim Islemler iginde, 2013 yilinda taraflarin tiimii, 43
islemde Tiirkiye yasalarina gore, 68 islemde ise yabanci iilke yasalarina gore kurulmus sirketlerden olugmak-
tadir. 71 islemde ise islem taraflar1 Tiirk ve yabanci sirketlerden olusmustur. Tiim islemler i¢inde, 2013 yilinda
tiim taraflar1 yabanci sirketler olan islemlerde gergeklesen toplam islem degeri 223 milyar 483 milyon TL dir.

Taraflarin Kokeni Islem Sayisi Islem Degeri (TL)
Tiim Taraflar1 Tiirk 43 1.730.610.911
Tiirk ve Yabanci 71 14.925.523.292
Tiim Taraflar1 Yabanci 68 223.482.419.679
TOPLAM 182 240.138.553.882
Ozellestirme 19 19.550.053.196
Kapsam Dis1 12 -
GENEL TOPLAM 213 259.688.607.078

Kaynak: Rekabet Kurumu Birlesme ve Devralma Goriiniim Raporu, 2013
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Kokeni bakimindan 30 adet yabanci1 yatirimeilardan tiim islemler bazinda ilk siray1 Almanya almaktadir. Islem
adedi bazinda yapilan siralamada 16 iglem ile ABD ve 14 iglem Japonya iigiincii sirada yer almaktadir. Tiirkiye
islemleri temel alinarak Hollanda 9 islem ile ilk sirada, Almanya 8 islem ikinci, Japonya ve Liiksemburg ise 7
islem ile ii¢iincii sirada yer almaktadir.

Tiirkiye islemleri bazinda 2013 yilinda yogunluk gésteren sektorlerin ilk sirasinda7 islem ile elektrik enerjisi-
nin iiretim, iletim ve dagitimi gelmektedir. islem sayis1 3 ile en az sigorta sektorii son sirada yer almaktadir (
Rekabet Kurumu Raporu, 2013: 7-12).

2014 Y1l Goriiniim Raporu

2014 yilinda Rekabet Kurumu’na bildirilen toplam birlesme ve devralma islem sayisi 215 adettir. Bu islemler-
den 122’sinde hedef sirket veya olusturulan ortak girisim Tiirkiye yasalarina gore kurulmus sirketlerdir.

Islem Sayis1 ve Degerinin Dagihmi Bakimindan 2013-2014 Karsilastirmasi

Islem kokeni bakimindan, tiim islemler i¢inde 2014 yilinda 215 islemden 53 tanesinin taraflarin tiimii Tiir-
kiye’deki yasalara gére, 76 tanesinin yabanci iilke yasalarina uygun kurulmus sirketler olusturmaktadir. 64
tanesi de Tiirk ve yabanci islem taraflari olan sirketler tarafindan kurulmustur (Rekabet Kurumu, 2014: 3).

Taraflarin Kokeni Islem Sayisi ve Degeri (TL) Islem Sayisi ve Degeri (TL) 2013
2014
Tiim Taraflar1 Tiirk 53 6.185.556.459 43 1.730.610.911
Tiirk ve Yabanci 64 12.494.489.493 71 14.925.523.292
Tiim Taraflar1 Yabanci 76 454.510.661.587 68 223.482.419.679
TOPLAM 193 473.190.707.539 182 240.138.553.882
Ozellestirme 18 19 19.550.053.196
9.192.590.000
Kapsam Dis1 4 - 12
GENEL TOPLAM 215 482.383.297.539 213 259.688.607.078

Kaynak: Rekabet Kurumu Birlesme ve Devralma Gériiniim Raporu, 2014

Tiirkiye iglemleri kategorisinde yatirimcilarin iilke siralamasinda 2014 yilinda Hollanda 7 islem ile ilk sirada
yer almaktadir. Fransa ve Almanya 5 islem sayisi ile son sirada yer almaktadir. Yogunluk gosteren sektorlerin
ilk sirasinda 12 islem ile elektrik enerjisinin iiretim, iletim ve dagitim1 yer almaktadir. Son sirada da 3 islem ile
genel amagl diger makinalarin imalat1 yer almaktadir ( Rekabet Kurumu Raporu, 2014: 6-12).
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2015 Y1l Goriiniim Raporu

2015 yilinda Rekabet Kurumu’na toplam 159 birlesme ve devralma islemi bildirilmistir. 2015 yilinda Rekabet
Kurumu tarafindan incelenen birlesme ve devralmalarm bildirilen, hedef sirketin veya olusturulan ortak giri-
simin Tiirkiye kokenli oldugu islemlerde 6zellestirmeler hari¢ olmak iizere iglem bedeli toplam iglem bedeli
yaklasik 8 milyar 645 milyon TL dir.

Islem Sayisi1 ve Degerinin Dagihmi Bakimindan 2014-2015 Karsilastirmasi

Taraflarin Kokeni Islem Sayis1 ve Degeri,2014 Islem Sayis1 ve Degeri, 2015
(TL) (TL)
Tiim Taraflar1 Tiirk 53 29
6.185.556.459 2.272.607.613
Tiirk ve Yabanci 64 48
12.494.489.493 6.118.019.440
Tiim Taraflar1 Yabanci 76 64 441.020.568.
454.510.661.587 564
TOPLAM 193 141
473.190.707.539 449.411.195.618
Ozellestirme 18 8
9.192.590.000 3.148.965.000
Kapsam Dis1 4 6
Bilgi Notu - 3
Sikayet - 1
GENEL TOPLAM 215 482.383.297.539 159
452.560.160.618

Kaynak: Rekabet Kurumu Birlesme ve Devralma Goriiniim Raporu, 2015

Tiirkiye islemleri kategorisinde yatirimcilarin {ilke siralamasimda 2015 yilinda Hollanda ve Liiksemburg 6 is-
lem ile ilk sirada yer almaktadir. ingiltere, Ispanya ve Japonya ise 4 islem ile son sirada yer almaktadir. Tiirkiye
islemlerinde 2015 yilinda islem sayis1 bakimindan, en ¢ok islem, belirli bir mala tahsis edilmis magazalardaki
diger toptan ticareti ile elektrik enerjisinin {iretimi, iletimi ve dagitimi alaninda gerg¢eklesmistir. En az islemler
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ise 3 islem belirli bir mala tahsis edilmemis magazalardaki perakende ticaret ve motorlu kara tasitlarin ticareti
sektorlerinde gergeklesmistir ( Rekabet Kurumu Raporu, 2015: 6-11).

2016 Yili Goriiniim Raporu

Rekabet Kurumu’na 2016 yilinda toplam 209 birlesme ve devralma islemi bildirilmistir. Bu islemlerin 91 tane-
si Tuirkiye yasalarina gére kurulmus hedef sirket veya ortak girigim ile olusturulmus sirketlerden olusmaktadir.
2016 yilinda kuruma bildirilen Tiirk kokenli igslemde 6zellestirmeler haricinde toplam iglem bedeli yaklasik 29
milyar 263 milyon TL dir.

Islem Sayis1 ve Degerinin Dagilhimi Bakimindan 2015-2016 Karsilastirmasi

Taraflarin Kokeni Islem Sayisi ve Degeri, 2016 Islem Sayisi1 ve Degeri, 2015
(TL) (TL)
Tiim Taraflar1 Tiirk 34 29
7.392.435.910 2.272.607.613
Tiirk ve Yabanci 50 48
10.239.110.413 6.118.019.440
Tiim Taraflar1 Yabanci 107 64 441.020.568.
1.577.940.934.617 564
TOPLAM 191 1.595.572.480.940 141 449.411.195.618
Ozellestirme 9 8
- 3.148.965.000
Kapsam Dis1 8 6
Bilgi Notu 1 3
Sikayet - 1
GENEL TOPLAM 209 159
1.595.572.480.940 452.560.160.618

Kaynak: Rekabet Kurumu Birlesme ve Devralma Goriiniim Raporu, 2016

Tiirkiye islemlerinde 2016 yilinda islem sayis1 bakimindan en ¢ok 8 islem sayisi ile elektrik enerjisinin iiretimi,
iletimi ve dagitimi alaninda gergeklesmistir. Belirli bir mala tahsis edilmis magazalardaki perakende ticaret
3 islem ile en az sektor olarak ilk beg siralamada en sonda yer almaktadir. Yatirimcei iilke bazinda Hollanda 9
islem ile ilk sirada, ABD ve Fransa 3 islem ile son siradadir ( Rekabet Kurumu Raporu, 2016: 6-10).
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2017 Goriiniim Raporu

Rekabet Kurumu’na 2017 yilinda toplam 184 birlesme ve devralma islemi bildirilmistir. Bu islemlerin 90 ta-
nesi Tiirkiye yasalarina gore kurulmus hedef sirket veya ortak girisimlerden olusmaktadir. Kurum tarafindan
incelenen birlesme ve devralmalardan hedef sirketin veya olusturulan ortak girisimin Tiirk kokenli islemlerin-
de 6zellestirmeler hari¢ tutuldugunda toplam islem bedeli yaklasik olarak 22 milyar 310 milyon TL’dir. Aym
dénemde tiim taraflar1 Tiirkiye Cumhuriyeti yasalarina gére kurulmus sirketlerin gergeklestirdikleri birlesme
ve devralmalarin toplam iglem degeri 5 milyar 276 milyon TL’dir (Rekabet Kurumu Raporu, 2017: 1).

Islem Sayisi1 ve Degerinin Dagihmi Bakimindan 2016-2017 Karsilastirmasi

Taraflarin Kokeni Islem Sayisi ve Degeri 2017 Islem Sayisi1 ve Degeri 2016
(TL) (TL)

Tiim Taraflar1 Tiirk 31 34 7.392.435.910
5.276.371.198

Tiirk ve Yabanci 54 10.993.238.879 50 10.239.110.413

Tiim Taraflar1 Yabanci 83 1.069.137.519.594 107 1.577.940.934.617

TOPLAM 168 1.085.407.129.671 191 1.595.572.480.940

Ozellestirme 5 9

Kapsam Dis1 8 8

Bilgi Notu 3 1

GENEL TOPLAM 184 1.085.407.129.671 209 1.595.572.480.940

Kaynak: Rekabet Kurumu Birlesme ve Devralma Goriiniim Raporu, 2017

2017 yilinda Tiirkiye islemlerinde yatirimer iilke siralamasinda Hollanda ve Japonya 6 iglem ile ilk sirada,
Avusturya ve Ingiltere ise 3 islem ile son sirada yer almaktadir. Yatirim sektorlerindeki siralamada 11 islem ile
elektrik enerjisinin iiretimi, dagitimi ve iletimi yer alirken, 3 islem ile belirli bir mala tahsis edilmis magazalar-
daki diger toptan ticaret son sirada yer almaktadir ( Rekabet Kurumu Raporu, 2017: 7-11).

SONUC

Rekabet ortami, isletmelerin kendilerini yeniden yapilandirmak, sermaye yapilarini giiclendirmek ve 6rgiitsel
performanslari arttirmak zorunda birakmistir. Rekabet Kanunu tilkemizdeki biitiin sektorlere uygulanmaktadir.
Bu ¢ergevede tesebbiislerin yerli veya yabanci olmasi arasindaki herhangi bir ayrim gézetilmemistir.
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Rekabet Kanunu’nun temelde belli amag ve yaptirimlarinin oldugunu séyleyebiliriz. Kanunda yer alan Madde
4, Madde 6 ve Madde 7 en 6nemli amaglari igermektedir. Bu maddeler mal ve hizmet piyasasindaki rekabeti
engelleyici, bozucu veya kisitlayici anlagsma, karar ve uygulamalari piyasaya hakim olan tesebbiislerin bu
hakimiyeti kétitye kullanmalarini onlemektir. Son bes yila ait ortalama bagvuru sayist 196°dir. 2017 yilin-
da incelemeye alinan birlesme ve devralmalara ait toplam islem adedinin son bes yilin ortalamasina yakin

seyrettigi goriilmektedir. Bir dnceki yila ait veriler ile kiyaslandiginda ise % 12 diizeyinde bir diisiis oldugu
goriilmektedir.
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