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ONSOZ

Manisa Celal Bayar Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi’nin ana
diizenleyici oldugu 2. Uluslar aras1 Isletme ve Ekonomi Kongresi (ICEB’16); Sakarya
Universitesi, Uludag Universitesi, Makedonya’da bulunan Avrupa’nin Tiirk¢e egitim
veren ilk iiniversitesi olan Uluslararas1 Vizyon Universitesi, Uluslararas1 Saraybosna
Universitesi, ve Balikesir Universitesi isbirligi ile Bosna Hersek te yer alan Uluslararas:
Saraybosna Universitesi Yerleskesi’nde diizenlendi.

30 Mayis- 3 Haziran 2016 tarihleri arasinda gerceklestirilen uluslararasi
kongreye; Tiirkiye, Makedonya, Azerbaycan, Kirgizistan, Bosna Hersek, Sirbistan,
Kosova ve Karadag’da bulunan 48 {iniversiteden 158 akademisyen katildi. Uluslararasi
Isletme ve Ekonomi Kongresi’nin agilisina Manisa Celal Bayar Universitesi Rektorii
Prof. Dr. A. Kemal CELEBI, Uluslararas1 Vizyon Universitesi Rektorii Prof. Dr. Fadil
HOCA, Uluslararast Saraybosna Universitesi Rektorii Prof. Dr. Yiicel OGURLU,
Balikesir Universitesi Rektorii Prof. Dr. Kerim OZDEMIR, Sakarya Universitesi’ni
temsilen Isletme Fakiiltesi Dekan1 Prof. Dr. Ahmet Vecdi CAN, iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dekanimiz Prof. Dr. Mustafa MIYNAT katildi.

Uluslararasi alanda en genis katilimli kongrelerden biri olan “2. Uluslararasi
Isletme ve Ekonomi Kongresi (ICEB’16)” organizasyon bakimindan da katilimcilardan
bliylik begeni topladi. Kongre acilisi ve oturumlar, Bosna Hersek ulusal
televizyonlarinda haber olarak genis yanki buldu. Ayrica Tiirkiye’den TRT AVAZ da
kongreyi takip edenler arasindaydi.



Uluslararasilagsma Siireci Kapsaminda Birlesme Ve Devralmalar: Rekabet
Kurumu Kararlar: Uzerine Bir Arastirma

Saban ESEN* Gokhan DEMIRARSLAN**

Ozet

Bilindigi iizere, uluslararasilasma veya yurt digina agilma yontemlerini, riski
minimize etmek acisindan siraladigimizda, ihracat, ortakliklar ve dogrudan yabanci
yatirim seklinde bir siralama yapilabilir. Ulke disina agilmak isteyen bir isletmenin, bir
baska tilkedeki ayn1 veya farkli sektorde faaliyet gosteren bir isletmeyle ortaklik kurmasi
veya ¢ogunluk hisselerini devralmasi her zaman miimkiin degildir. Ciinkii birlesme veya
devralmalarla ilgili sektdrde tekellesme egilimleri olusturma ihtimali her zaman mevcuttur.
Bu nedenle yapilacak bir birlesme veya devralma isleminin gegerlilik kazanabilmesi igin
ev sahibi lilke yasalarina uygun olmasi gerekmektedir. Bu degerlendirmeyi, Tiirkiye’de
faaliyetine 1997 yilinda baslayan Rekabet Kurumu yerine getirmektedir.

Bu galigmada, uluslararasilasma yontemlerinden biri olan birlesme ve devralmalara
iligkin Rekabet Kurumu’nun yaklasimlar1 incelenecektir. Calisma son 5 yil igindeki
Rekabet Kurumu’nun birlesme ve devralma basvurularindaki yaklasimi baglaminda;
yapilan her basvuruya izin verip vermedigi birlesme ve devralmalarin sektorel dagilimlari,
birlesme ve devralmalarin iktisadi bilyiikliigii, hangi {ilkelerin birlesme ve devralmalarda
On plana ¢iktig1 gibi konular incelenecektir.

Anahtar Kelimeler: Uluslararasilasma, Rekabet Kurulu, Birlesme ve Devralma,
Sektorel Dagilim.

Jel Kodu: K21, G34

MergersandAcquisitions As Part of ThelnternationalizationProcess: A Study
On theDecisions of TurkishCompetition Board

Abstract

As known, when listed in order the methods of internationalizations in terms of
minimizing the risk, they respectively are 1- exports, 2- partnerships, and 3-foreign direct
investment. Take over a foreign company is crucial because there always a possibility of
monopolization tendency in related goods and services sectors by mergers and acquisitions
(M & A). In order to do mergers and acquisitions in a foreign country, mergers and
acquisitions must comply with the law of the country. Turkish Competition Board has been
conducted for this duty since 1997 in Turkey.

In this study, the Competition Authority's approach on mergers and acquisitions as
one method of the internationalization process of will be examined in the last 5 years. The
study will cover whether the board allows each application, the sectoral distribution of
permitted M&A, the economic size of permitted M&A, and the prominent countries
permitted to M&A.

KeyWords: Internationalization, Turkish Competition Board, Mergers and
Acquisitions, Sectoral Distributions.

Jel Codes: K21, G34

*Bartin Universitesi {IBF, Dog.Dr.
**Bartin Universitesi, [IBF, Ogr.Gor.
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GIRIS

Rekabet hukuku tiiketicilerin ve piyasaya yeni giren firmalarin refahimi ve
ekonomik etkinligini korumak i¢in biiyiikk firmalarin uygulamalarini diizenler. Son
donemde Tiirkiye’de kiiciik firmalar bliyliyerek ve geliserek biiylik Ol¢ekli firmalar
(uluslararas1) olma egilimi gostermektedirler. Ozellikle Tiirkiye gibi iilkelerde rekabet
hukuku bu agidan 6nem kazanmaktadir. Bu ¢alisma 6ncelikle uluslararasilasma siirecinin
temel altyapisi gozden gegirilerek uluslararasilagsma araci olarak birlesme ve devralmalarin
Tiirkiye’deki faaliyetleri ile ilgili son durumu gozler oniine serildikten sonra, Tiirkiye’nin
birlesme ve devralma hakkindaki rekabet hukuku yasalar ile ilgili giincel gelismeler
incelenecektir.

I. ULUSLARARASILASMA SURECI

Uluslararasilagsma temelde, yurtigi sinirlar icinde faaliyet gosteren firmalarin bazi
sebeplerden dolay1 faaliyetlerini ulusal sinirlarin disina yaymasini kapsar. Emek, sermaye
ve bilginin ulusal arenadan uluslararasi hatta kiiresel boyuta ulagsmasi globallesmeyi
tanimlar. Bu nedenle globallesme diinyada ki isletmelerin faaliyetlerini uluslararasi
arenaya tastyabilmeleri i¢in énemli rol oynamaktadir. Fakat bu yararlar ile birlikte bazi
risklerde tagimaktadir. Uluslararasilagan isletmenin rekabet avantajini kaybetmemesi i¢in
bazi 6nlemleri almasi ve iyi bir fizibilite raporu ile uluslararasilasma siirecine karar vermesi
gerekmektedir.

Baska bir tabirle uluslararasilasma, uluslararasi faaliyetlere kademeli olarak hizla
artan bir sekilde katilma siireci olarak tanimlanabilir. Isletmenin sahip olduklari olanaklar
ile uluslararasi ¢evreye uyum saglamasi gerekliligi (Ecer ve Canitez, 2005: 12) isletmeleri
bazi firsatlart degerlendirebilmek i¢in adim atmaya zorunlu hale getirmistir. Ek olarak
asagidaki durumlar uluslar iilke dis1 faaliyete iten sebepler olarak sayilabilir (Koparal,
2013: 20):

Ulke diginda firsatlarin dogmasi

Kar yoniinden iilke i¢i durgunluk

Ulkelerin kendi firmalarin1 koruma ve himayecilikten uzaklagmalar

Ticaret engellerinin kalkmasi

Diinya ticaretini destekleyen uluslararasi kuruluslar (WTO)

Ulkelerin politik diisiincelerinin degismesi ve yabanci sermaye tegviki

Ulke ici isletmelerin iilke dis1 faaliyet gosterebilecek rekabet giiciine ulagmalari

Sermaye Birikimi ve Teknolojik Gelisim

Uretim faktorlerinin fiyatlarmin iilkeden iilkeye farklilik gdstermesi

Ulkeler arasindaki ticaret tarihin her asamasinda olmus ve olmaya devam
etmektedir. Hatta iilkeler devamli bir sekilde yeni ticaret firsatlar1 aramakta ve boylelikle
ayakta kalma giiclerini arttirmayr hedeflemektedirler. 18. Yiizyilda (Merchantilist Era)
uluslar birbirlerine ve vatandaslarina altin ticareti yaparak kazanma yoluna gittiler. Bu
kazanclarini arttirabilmek i¢in ihracat irlinlerinin kaynaginin kontroliinii ele gecirme ile
pazarlarin1 koruma yoluna gittiler. Bu sebeple Avrupali devletler diinya boyunca bir
kolonilesme egilimi gosterdiler. Ticaretten kazanglarini maksimize etmek icin ciddi ithalat
kisitlamalar1 getirdiler. Bu kisitlamaya ragmen 19. ylizyillda ekonomistler ticaretten
kazancin maksimum hale gelmesi i¢in ticaretin iistiindeki sinirlarin kaldirilmasi gerekligini
ortaya attilar. Uluslar bu egilime ayak uydurup ithalatlar1 tizerindeki sinirlamalari diigiirme
egilimi gostermeye basladilar (Jackson, Davey ve Sykes, 2008: 5). Bu sebeple ihracat
uluslararasilasma siirecinde faaliyete baslamak icin 6nemli ve Oncelikli bir segenek
olacaktir. Yaygin uluslararasilasma araglar1 olarak asagidaki metotlar etkin olarak
kullanilmaktadir.

Ihracat

Ortakliklar

Lisans

Franchasing
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JointVenture

Yonetim S6zlesmesi

Anahtar Teslim Projeleri

Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DYY)

Son yillarda dogrudan yatirim faaliyetleri hem iilke icinde hem de iilke disinda
birlesmeler ve ele gecirmeler etrafinda sekillenmektedir. Bu sebeple oncelikle DYY
incelenecek, daha sonra birlesme ve devralmalar konusuna deginilecektir.

LI Dogrudan Yabanci Yatirim (Direct Foreign Investment)

Dogrudan yabanci yatirim kavrami ¢ok farkli sekillerde tanimlanabilir. Bir tanima
gore “bir tilkenin kisa bir siire icinde kaynaklarini ve buna bagli olarak da ekonomik giiciinii
etkileyebilmek i¢in karsiligini degisik bi¢imlerde ileride 6demek tizere diger tilkelerden
sagladigi mali ve/veya teknolojik kaynaklardir” denilebilir (Uras, 1979). OECD
(OrganisationforEconomicCo-operationand Development — Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Teskilat1) dogrudan yabanci yatirimlari (FDI - Foreign Direct Investment) bir
iilkede yerlesik kisi ya da kurumlarin bir baska iilkede kalici1 ekonomik ¢ikar elde etme
amaci giitmesi olarak tanimlamaktadir. Dogrudan yabanci yatirim faaliyeti bir firmay1 satin
alma, yeni kurulacak bir firma i¢in kurulug sermayesi saglama ve mevcut bir firmanin
sermayesine katilma yoluyla gergeklesebilir.

Bu yollar ile teknoloji, know-how, isletmecilik bilgisi, isgiicii, yatirimcinin kontrol
yetkisini de kendisi ile birlikte getiren yatirimlar dogrudan yabanci yatirimlara 6rnek olarak
verilebilir (Ercakar ve Karagdl, 2011: 5).2003 yilinda yiiriirliige giren 4875 sayili yeni
“Yabanci Sermaye Kanunu’na gore ise dogrudan yabanci yatirim asagida verildigi gibi iki
baslik altinda incelenmistir.

Yurt disindan getirilen Tiirkive Cumhuriyeti Merkez Bankasi’'nca alim
satimi yapilan konvertibl para seklinde nakit sermaye, devlet tahvilleri harig¢
olmak iizere sirket menkul kiymetleri, makine ve techizat, sinai ve fikri miilkiyet
haklari ile,

Yurt icinden saglanan yeniden yatirimda kullanilan kar, hasilat, para
alacagr veya mali degeri olan yatirumla ilgili diger haklar, dogal kaynaklarin
¢tkarimast ve aranmasina iliskin haklar gibi iktisadi kiymetler araciligiyla yeni
sirket kurmayi veya sube agmayi, menkul kiymet borsalart disinda hisse edinimi
veya menkul kiymet borsalarindan en az % 10 hisse orant ya da ayni oranda oy
hakki saglayan edinimler yoluyla mevcut bir sirkete ortak olmak anlasilmaktadir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart genelde ¢ok uluslu sirketler tarafindan,
Tiirkiye gibi gelismekte olan veya az geligmis iilkelere dogru kaymaktadir. Genelde ucuz
isglicli dogrudan yabanci yatinm yapan firmalar1 bu gibi iilkelere yatirim yapmasini
tetiklemektedir (Tuglu, 2005: 105).

L.LL Birlesme ve Devralmalar

Ulke i¢i birlesme (Mergers) ve devralmalar (Acquisition), en az bir uluslararasi
firmay1 ya da yan kurulusunu igeren yatay birlesme ve ele gecirmeler olarak tanimlanabilir.
Birlesme ve ele gegirme igin ana neden firmanin tiiketici refah1 ve kaynak dagitiminin
konusunda etkili olan pazar giicii iizerindeki etkisini arttirmaktir (Koparal, 2013: 22).Ulke
dis1 birlesme ve ele gecirme giidiisii tamamen farklidir. Asagida iilke dist birlesme
yontemleri verilmistir.

X iilkesinden ihracat firmasinin, ihracat yaptig1 Y iilkesindeki firma ile birlestigi
ihracat baglantil1 birlesme

X iilkesinden firmanin, iki yabanci yan kurulusun Y {ilkesindeki ana sirketleriyle
birlesmesi

Rakip uluslararasi isletmeler aras1 JointVenture’lar

Ev sahibi iilkedeki ana firmay1 ele gecirme
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Baslica sebebi mevcut ya da olasi rekabeti kesmek olan birlesme ve ele gegirmeler.

Ulke ici veya iilke dist olsun birlesme ve devralmalarin ev sahibi iilkenin yerli
ekonomisindeki rekabeti azaltmaya yonelik potansiyel bir tehdit olmasi uluslari bazi
onlemler almaya itmistir. Tiirkiye bu durumu kontrol altinda tutabilmek i¢in dogrudan
yabanci yatirimlar kanununu 2003 yilinda kabul etmistir. Bu kanun Tiirkiye’de yabanci
yatirimin serbest oldugu, yabanci yatirimlarin yerli yatirimlarla esit isleme tabi olacagi
hiikmiinii getirmekte ve yabanci yatirimcilara birtakim garantiler saglanmaktadir (Ihtisas
Komisyon Raporu, 2007:63). Bu kanuna ek birlesme ve devralmalarin rekabeti olumsuz
olarak etkilemesinin Oniine gecebilmek icin rekabet hukuku ve politikasinin yatirim
ortaminin iyilestirilmesi agisindan 6nemli oldugu da uluslararasi ve ulusal isletmelerin goz
oniinde bulundurmasi gereken durumlardandir.

Il. REKABET HUKUKU VE HUKUKI CEVRENIN BIRLESME VE ELE
GECIRME UZERINDEKI ETKILERI

Ekonomik etkinligi saglamak icin stratejik dayanaklardan biri rekabettir. Rekabet
piyasalart siirekli rakipleri tiiketicilerin arzular1 ve satin alma giigleri dogrultusunda iirtin
pazarlama ve bakim hizmetleri konusunda miicadeleye sevk eder. Devlet icin anayasa ne
ise, bir ekonominin yasamini devam ettirebilmesi icin rekabet diizeni de aynidir demek
abartilmis bir sdylem sayilmaz (Sauter, 1997: 120). iktisadi olusumlarin veya giiciin, kendi
haline terk edilmesi (Adam Smith-Goériinmez El) ile piyasa diizeninin kendi kendine
olusacagi diisiincesi artik gecer kabul gormemektedir. Bunun yerine devletin goriinen eli,
giicli sirketlere kars1 zayif sirketleri, {iretici karsisinda tiiketiciyi, giiclin merkeziyetgiligi
karsisinda ¢esitliligi, kisacasi devlet biitiin piyasa diizenini korumak ve kollamak
zorundadir (Whish, 1993: 732).

4054 sayili kanunda rekabet, ‘mal ve hizmet piyasalarindaki tesebbiisler arasinda
Ozgiirce ekonomik kararlar verilmesini saglayan yaris’ olarak tamimlanmistir (1994). Baska
bir ifadeyle rekabet bir bagkasina karsi, istiinlik, kazan¢ veya basar1 saglama
miicadelesidir. Bu tanima gore serbest rekabet ortaminin olugmasi gerekmektedir. Serbest
rekabet ortaminin varlig icin iki temel sart gereklidir. ilk olarak piyasa, ayn1 mal veya
hizmeti {ireten yeterince ¢oklukta tesebbiise sahip olmalidir. Diger sart ise, piyasaya
kolaylikla girebilme ve istedikleri takdirde piyasay1 terk edebilme keyfiyetine sahip
olunmasi gerekliligidir (Topguoglu, 2001: 7).

Rekabet kanununun amact mal ve hizmet piyasasindaki rekabeti engelleyici,
bozucu veya kisitlayict anlagma, karar ve uygulamalari piyasaya hakim olan tesebbiislerin
bu hakimiyeti kotiiye kullanmalarin1 6nlemektir. Rekabet kanunu 4. maddesinde rekabeti
sinirlayict anlagma, uyumlu eylem ve kararlar, 6. madde hékim durumun kétiye
kullanilmasi ve 7. maddesinde ise birlesme ve devralmalar incelenmistir (Topguoglu, 2001:
9).

Rekabet kanunu 7. madde ayni1 veya farkli seviyedeki isletmelerin birlesmeleri ya
da bir tesebbiisiin digerini devralmasi durumunu inceler. Bu madde birlesmelerin ve
devralmalarin piyasadaki rekabeti diisiirecek sekilde gerceklesmesini yasaklar. Birlesme
ve devralmalarin hukuki ¢ergevesinin incelenmesi genel bir bakis agisi elde etmek igin
olduk¢a 6nem kazanmaktadir.

I1.1. Rekabet Hukuku’nda Birlesme ve Devralmanin Hukuki Cercevesi

Rekabet politikasinin birlesme ve devralmalar hakkindaki Tiirkiye’deki hukuki
cergevesiniilk olarak, AB ile ortaklik iliskisi ve miizakere siirecinden kaynaklanan uyum
cabalar ve yiikiimliliikler olusturur. AB miiktesebati haricinde 4054 sayili kanun ile bu
kanunun uygulanmasi ile ilgili mevzuat Rekabet Hukuku ile ilgili ¢erceveyi belirleyen
unsurdur (Ozel Ihtisas Kurulu Raporu, 2007: 15).
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11.1.1. Anayasa

Tiirkiye’de bir rekabet kanunun kabul edilmesi igin temel dayanaklar 1982
anayasasinin 5. ve 167. maddeleridir. 5. madde toplumun refahini1 saglamanin devletin
gorevi oldugundan bahsetmekte ve 167. madde ise rekabet agisindan devletin roliinden
bahsetmektedir.

“Devlet para, kredi, sermaye, mal ve hizmet piyasalarimn saglikli ve
diizenli iglemlerini saglayici ve gelistirici tedbirler alir, piyasalarda fiili veya
anlasma sonucu dogacak tekellesmeyi ve kartellesmeyi onler (Anayasa, 1982
m.167)”

Anayasanin bu maddesi bir rekabet kanunu diizenleme ve kanuna aykin
davrananlara yaptirimlarin uygulanmasi gerekliligini dile getirir.

ILLIL ikili Anlasmalar

Tiirkiye’deki Rekabet politikasi belirlenirken Tiirkiye’nin imzaladig1 uluslararasi
anlasmalar 6nemli rol oynar. Ozellikle Giimriik Birligi kararlar1 ve AB’ye tam iiyelikten
kaynaklanan mevzuat uyum yiikiimliligi rekabet politikalar1 ve kanunlarin
diizenlenmesinde 6nemli rol oynar.

I1.L.II1. 4045 Sayih Kanun ve Giincel Mevzuat

1970’lerden beri hazirlanan caligmalara ragmen, 13 Aralik 1994 yilina kadar
herhangi bir rekabet kanunu ¢ikartilmamigtir. 4054 sayili kanunda yasaklanan faaliyetler
basliginda rekabet hukuku ile ilgili temel hiikiimler yer almaktadir.

4. Madde Rekabeti kisitlayici, engelleyici ya da bozucu her tegebbiis arasi anlagsma
ve uyumlu eylemler yasaktir

Hakim Durumun Kétiiye Kullanilmasi Yasaktir.

Rekabeti 6nemli 6lciide azaltan birlesme ve devralma islemleri yasaklanmustir.

Kanunun diger boliimlerinde, Rekabet Kurulu ve Rekabet Kurumunun Yapisi,
gorev ve yetkileri ile kanunun uygulanmasina yonelik usul hiikiimleri diizenlenmistir. 1994
yilinda kanunun gegirilmesine ragmen fiili olarak 1997 yilinda uygulanmaya baglanmistir
(Ozel Ihtisas Kurulu Raporu, 2007: 16). Dahas1 2010 yilina kadar birlesme ve devralma ile
ilgili herhangi bir kurul karar1 bulunmamaktadir.

I1.1.1V. Rekabet Hukukundaki Birlesme ve Devralma Hakkindaki Hususlar

Rekabet Kanunu madde 7 birlesme ve devralmalar hakkindaki durum detayl bir
sekilde asagidaki gibi aciklar (Rekabet Kanunu, 1994: m.7):

“Bir ya da birden fazla tesebbiisiin hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarim daha da giiclendirmeye yonelik olarak, tilkenin biitiinii yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin onemli 6l¢iide
azaltilmast  sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir
tesebbiisiin ya da kiginin diger bir tesebbiisiin mal varligini yahut ortaklik
paylarimin tiimiinii veya bir kismint ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma
vetkisi veren aracglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak iizere,
devralmasi hukuka aykur ve yvasaktir.”

“Hangi tiir birlesme ve devralmalarin hukuki gecerlilik kazanabilmesi igin
Kurula bildirilerek izin alinmast gerektigini Kurul, ¢ikaracag tebliglerle ilan
eder.”

Rekabet Kanunu madde 7 birlesme ve devralmalarin ger¢eklesebilmesi i¢in kurul
tarafindan denetlenmesini O6ngoérmektedir. Kurul ilan ettikten sonra bu yatirimlarin
gerceklesmesi igin herhangi bir hukuki engel kalmamaktadir. Tiirkiye’de kurul karar ile
hangi sektorlerde daha yogun birlesme ve devralmalarin yasandigi kurulun
sorusturmalarini gizli yiiriittigiinden dolay1 son 5 yil igin en iyi 5 sirket incelenerek genel
durum hakkinda bilgi sahibi olunabilir.

III. TURKIYEDEKI BIRLESME VE DEVRALMALAR HAKKINDA
Tiirk hukukunda birlesme ve devralma konularinda yasaklanan hallere aykir
davrananlar hakkinda her y1l degisen oranlarda idari para cezasi verilmektedir. Yasaklanan
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hallerin diginda birlesme ve devralmalarda ‘Rekabet Kuruluna’ bagvurulmasi
gerekmektedir. Kurulun birlesme ve devralmalarda bilgi isteme ve yerinde inceleme
durumlarinda gercege aykir1 beyan ve bilgiler verilmesi, muafiyet kararlariyla {istlenilen
yiikiimliiliklere aykir1 davranilmasi ayni1 hukuki yaptirima yol agacaktir.

Ilgililerin kusur derecesi, pazar giicii, sebep olunan zararm agirlig1 gibi unsurlar,
en az para cezasinin iizerine ¢ikan cezalarin tespit edilmesinde dikkate alinacak temel
Olciilerdir. Bu kanunu ihlal eden tesebbiislere ihlale son verme ve belirli edimleri yerine
getirme miikellefiyeti yiikleyebilir. Smirlarin ihlali durumda ayrica ilgili tesebbiislere
rekabetin yeniden tesisi ve ihlalden 6nceki durumun korunmasi agisindan bazi emirler
yoneltebilir. Ayrica kurul nihai karar verene kadarolmasi kuvvetle muhtemel ciddi ve
telafisi olmayan zararlar1 6nleyebilmek igin ihtiyati tedbir kararida alabilmektedir (RK, m.
9/4).

I1LI. Para Cezalar1

4054 sayili kanunun 16. madde ve devam eden maddelerinde para cezalar
diizenlenmektedir. Kanun tesebbiisler i¢in 6ngordiigii yiikiimliiliiklerin ihlali durumunda
tespit ettigi maktu cezalar 16. Maddenin birinci fikrasinda yer almaktadir. Birlesme ve
devralma hakkinda rekabeti sinirlayici faaliyetlere karsi tayin edilen para cezalar ise her
yil gozden gegirilen, asgari sinir1 belirli olan para cezalari ile ilgili tesebbiislerin yillik gayri
safi gelirlerinin ylizde 10’una kadar belirlenecek kismindan olusur. Bu ceza devam eden
ihlallere kars1 artan oranda devam etmektedir (RK, m.16-17). Kanunda belirtilen para
cezasi ve siireli para cezasi idari nitelikli cezalardandir ve kanunu ihlal eden taraflara ayr
ayr1 uygulanir.

I11.11. Rekabet Kurulunun Yetkileri

Rekabet kurulu tiizel kisilige sahip, gorevlerinde bagimsiz, idari ve mali 6zerklige
sahip bir kurumdur. Kurul mal ve hizmet piyasalarinin serbest ve saglikli bir rekabet ortami
icinde siirdiiriilmesi ve gelismesini temin etmektedir. Ayrica, idari gorev ve yetkilerine ek
olarak rekabeti sinirlayici faaliyetlerle alakali maddi hukuk hiikiimlerinin yiiriitiilmesine
iliskin yetkilere haizdir (Rekabet Kanunu, 1994, 4-15). Rekabet kurulu muafiyet karar
alma, menfi tespit karar1 alma, ihtiyati tedbir karar1 alma, pozitif davranislarda bulunmay1
emretme ve bilgi alma ve inceleme yapma yetkilerine sahiptir.

IILIII. Rekabet Kuruluna Bildirilmemis Birlesme ve Devralmalara Kars:
Kurulun Yetkileri

Kanunun 7. Maddesi ¢ercevesinde birlesme ve devralmalar, 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu’ndan izin alinmasi gereken birlesme ve devralmalar hakkindaki teblig uyarinca
5.11.1997 sayili tarihinden itibaren kurulun iznine tabi kilmmigstir. 2010/4 numaral
giincelleme ile teblig bu giinkii halini almistir.

En giincel tebligde tebligin kimleri ilgilendirdigi, hangi hallerin birlesme ve
devralma sayilacagi ve hangi durumlarin birlesme ve devralma sayilmayacagi durumlar
saytlmigtir. Ek olarak hangi birlesme ve devralmalarin izne tabi oldugu tebligin 7.
Maddesinde yer almaktadir. Bu maddedeki durumlar asagidaki gibi siralanir (Birlesme ve
Devralma Hakkindaki Teblig, 2010, m.7).

(1) Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma
isleminde;

a) Islem taraflarimin Tiirkiye cirolart toplamimn yiiz milyon TL’yi ve
islem taraflarindan en az ikisinin Tiirkiye cirolarinin ayrt ayri otuz milyon TLyi
veya

b) Islem taraflarindan birinin diinya cirosunun bes yiiz milyon TL'yi ve
diger igslem taraflarindan en az birinin Tiirkiye cirosunun bes milyon TL'yi, 3
asmast halinde soz konusu iglemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi icin Kuruldan
izin alinmasi zorunludur.

(2) Ortak girisimler hari¢ olmak iizere, bu maddenin birinci fikrasinda yer alan
esikler asilsa dahi, her hangi bir etkilenen pazarin bulunmadig islemler igin
Kuruldan izin alinmasi gerekmez.
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(3) Bu maddenin birinci fikrasinda yer alan esikler, bu Tebligin
yiiriirliige girmesinden itibaren iki yilda bir Kurul tarafindan yeniden belirlenir.

Kurul rekabet kanunu 40-48 maddeleri arasinda belirtilen on bes giin iginde
yapacagi on inceleme sonucunda birlesme ve devralma iglemine ya izin verecek ya da bu
islemi inceleme (sorusturma) kapsamina sokacaktir. Kurul sorusturma kapsaminda 30 giin
icinde tesebbiisten savunmalarint gondermelerini ister. Nihai karara kadar birlesme ve
devir islemi askida kalacaktir. Kuruldan 30 giin i¢inde herhangi bir karar ¢ikmaz ise
birlesme ve devralma islemi yiiriirliige girerek hukuki gegerlilik kazanir.

Tebligin 2. ve 4. Maddesine giren her tiirlii birlesme ve devralmalar, islemin
yapilmasindan yaklagik 30 giin 6nce kurula bildirilmeli ve kuruldan izin alinmalidir
(Rekabet Kanunu, 1994 m.7).

Izne tabi olmasia ragmen kurula bildirilmemis ve kuruldan izin alinmamis olan
birlesme ve devralmalar Kurul tarafindan (kendiliginden) incelemeye alinir. 7. Maddeye
aykir1 olmadig anlagilsa bile bildirimde bulunma yiikiimliiliigtinii ihmal ettigi i¢in ilgililere
idari para cezas1 verilir (m.11).

7. maddeyi ihlal etmesi halinde para cezasi ile birlikte birlesme veya devralma
islemine derhal son verilmesine karar verilir, Bu durumda durumun eski haline
getirebilmek igin zaruri goriilen bazi tedbirlerin alinmasina karar verebilir. Yalan beyana
ve bilgiye dayali verilen izin tespit edilmesi halinde devralma ve birlesme yeniden
incelemeye alinacak birlesme ve devralma ile ilgili diger yaptirnmlarin uygulanmasina
karar verilecektir.

1V. 1996 - 2014 Yillar1 Aras1 Tiirkiye’de Uluslararasi Dogrudan Yatirim Girisleri
2012 yilinda Tiirkiye en fazla dogrudan yatirim ¢eken iilkeler arasinda 13.3 milyar dolar
ile 27. Sirada yer almaktaydi. 2013 yilinda ise 26. Siraya yiikselmesine ragmen dogrudan
yabanci yatirim miktar1 12.4 milyar dolardir. 2014 yilinda ise 22. Sirada yer almakta ve
12.1 milyar dolar dogrudan yabanci yatirima sahip iilke haline geldi. Grafik 1’de ise
Tiirkiye’nin 2009-2014 arasindaki uluslararasi dogrudan yatinm girisleri verilmistir
(Uluslararas1t Dogrudan Yatirimlar, 2015, 9).

Seri 1; 1996 i 1 /-
2885. 123.18(4\’ r%?@égﬁ%%%mm Yillar1 Arasi Uluslararasi
[ Ser.fix]  1B8%Fudan Yatungyay. o011
16?7@9@ ;Zégéﬁ';;sama; 2014;
Seri 182804 L; 2010; A
8.585  9.099

2014 yilinda Tiirkiye’de toplam 12,5 milyar ABD Dolar tutarinda gerceklesen uluslararasi
dogrudan yatirimin, 8,5 milyar ABD Dolarlik kismi1 sermaye bileseninden, 4,3 milyar ABD
Dolarlik kismi ise yabancilarin gayrimenkul alimlarindan olugmaktadir (Tablol)
(Uluslararas1t Dogrudan Yatirimlar, 2015, 10).

Tablo 1: 1996-2014 Yillar1 Arasi Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Bilesenleri

8.585 9.099 16.176 13.282 12.457 12.539

6.184 6.221 14.146 10.126 9.298 8.454
6.266 6.256 16.137 10.759 9.866 8.708
82 35 1.991 633 568 254
1.782 2.494 2.013 2.636 3.049 4.321
619 384 17 520 110 -236
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IV.I. Sektorlere Gore Dogrudan Yabanci1 Yatirnm

Dogrudan yabanci yatirimlarin sektorlere gore dagilimlart incelendiginden en ¢ok
kabul edilen sektorler imalat, Finans ve Sigorta ve Enerji alaninda oldugu géziikmektedir.
Tablo 2 de sektorlere gore dogrudan yabanci yatirimlar detayli olarak verilmistir. 2005-
2014 yilinda en fazla dogrudan yabanci yatirim oldugu sektorlere bakildiginda imalat
sektorii 26.274 milyon dolar ile ilk sirada yer alirken ikinci sirada 44.018 milyon dolar ile
finans ve sigorta faaliyetleri yer almaktadir. Enerji sektorii 15638 milyon dolar ile sektoriin
iclincii dogrudan yatirimi konumundadir (Uluslararast Dogrudan Yatirimlar, 2015, 11).

Imalat 1.640 924 3597 4343 2207 2.894 15.605
Finans-Sigorta 817 1.621 5.883 2.084 3415 1535 15.355
Elektrik Gaz Buhar 2.153 1.824 4.293 924 2334 1322 12.850
Uretimi ve Dagitimu

Toptan ve Perakende 389 435 709 221 377 1.165 3296

Ticaret

Madencilik ve 89 136 146 213 242 449 1275
Tasocakeihigl

Insaat 209 310 301 1.427 178 232 2657
Gayrimenkul 210 241 300 173 128 226 1278
Bilgi ve iletisim 173 36 36 133 110 211 699
insan Saghg ve Sosyal 105 112 232 546 106 200 1301
Hizmet

Ulastirma ve Depolama 230 183 222 130 300 142 1207
Toplam 6.266 6.256 16.137 10.759 9.866 8.708 57.992

Tablo 2: 2009-2014 Yillar1 Aras1 Dogrudan Yabanci Yatirim Girisleri (Milyon Dolar)

IV.IIL Ulkelere Gore Dogrudan Yabanci Yatirim

2014 yilinda uluslararas1 dogrudan yatirim girislerinin iilkelere gére dagiliminda
ilk ii¢ sirada Hollanda, Ingiltere ve Rusya yer almaktadir. 2014 yilinda Avrupa iilkelerinin
yani sira Asya iilkelerinin de Tiirkiye’ye olan ilgisinin giderek arttigini gostermektedir.

2013 2014
Sira Ulke Oran Sermaye Sira Ulke Oran | Sermaye

Girisi Girigi

1 Almanya 19.9 1.968 1 Hollanda 23.2 2.017

2 Hollanda 9.3 918 2 Ingiltere 12 1.049
3 Rusya 8.9 875 3 Rusya 8.4 730
4 Azerbaycan 8.1 803 4 Azerbaycan 8.2 718
5 Avusturya 6.6 647 5 Almanya 8 693
6 Liibnan 5.8 573 6 Liiksemburg 6.4 555
7 Ispanya 5.1 506 7 Italya 5.6 490
8 Katar 4.8 469 8 ABD 3.7 325
9 Japonya 4.4 439 9 Fransa 3.2 280
10 ABD 88 326 10 Kuveyt 2.7 234

Toplam 100 9.866 Toplam 100 8.708

Tablo 3: 2013-2014 Yili Ulkelere Gore Dogrudan Yabanc1 Yatirim Girisleri

IV.IIL. Birlesme ve Satin Alma Islemlerinde Uluslararasi Dogrudan
Yatirnmlar

UNCTAD (Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi) raporuna gore,
diinya genelinde 2012 ve 2013 yillarinda diisen sinir Gtesi birlesme ve satin alma
islemlerinin toplam tutar1 2014 yilinda %28 oraninda artarak 399 milyar ABD Dolarina
ulagmuistir.
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Gelismekte olan iilkelerde ger¢eklesen satin alma ve birlesme iglemlerinde goriilen
%66’l1k ve gelismis iilkelerdeki %16 oranindaki artis, 2014 yilinda kiiresel Uluslararasi
Dogrudan Yatirim akimlarinin 6nemli belirleyicisi olmustur. Gelisen iilkeler menseli ¢ok
uluslu sirketlerin 2014 yilinda da gelismis {ilke ¢ikish ¢ok uluslu sirket hisselerini satin
almaya devam ettigi goriilmektedir. Bu durum, gelisen iilke merkezli ¢ok uluslu sirketlerin
bir yurtdis1 yatirime olarak kiiresel ¢apta genisleyen konumlarina da dikkat cekmektedir.
Zira gelisen iilke menseli ¢ok uluslu sirketlerin gerceklestirdigi sinir Gtesi satin alma ve
birlesme islemleri 2004 yilinda diinyada gerceklestirilen toplam islemlerin yalnizca
%10’unu olustururken, 2012 yilindan bu yana bu oran %40’lar seviyesine ylikselmistir
(Uluslararas1t Dogrudan Yatirimlar, 2015, 8).

IV.IILL Birlesme ve Devralmalarin Sektorel Bazda incelenmesi

Sektorel bazda dagilim incelendiginde ise, 2014 yilinda sinir 6tesi birlesme ve satin
alma iglemlerinin %44’ linii imalat sektorii, %53 iinii ise hizmetler sektorii olugturmaktadir.
2014 yilinda, sinir 6tesi birlesme ve satin alma iglemlerinde imalat sektorii %81°lik artisla
174 milyar ABD Dolar1 olarak gerceklesirken hizmetler sektorii ise %2’lik diistigle 210
milyar ABD Dolar tutarinda ger¢eklesmistir. Tarim ve madencilik sektorlerinde ise 14
milyar ABD Dolar1 tutarinda gergeklesmistir. Buradan hareketle; 2014 y1linda hem komple
yeni yatirimlarda hem de satin alma ve birlesme islemlerinde imalat sektorii yatirimlarinin
yiikseldigi, buna karsin hizmetler sektorii yatinmlarinin ise azaldigi goriilmektedir
(AnnualTurkish M&A Review 2014).

Ernst&Young’in raporuna gore, 2014 yilinda gergeklesen birlesme ve satin alma
islemlerinin toplam hacminde, uluslararasi yatirimcilarin payr degismeyerek %26
seviyesinde gergeklesmistir. Deloitte’un raporunda ise, uluslararasi yatirimcilarin payi
%38 seviyesine yiikselmistir. Bélgede yagsanan problemler, ekonomik biiyiimenin nispeten
tliml kalmasi goz oniine alindiginda yabanci oraninin sabit kalmasi ya da az da olsa artig
sergilemesi olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmektedir (AnnualTurkish M&A
Review 2014).

Birlesme ve satin alma islemleri verilerinde her ne kadar paralellik s6z konusu olsa
da farkli analiz ve hesaplama yontemleri kullanilmasi sebebiyle cesitli kuruluslar
tarafindan hazirlanan raporlarda islem adedi ve degeri acisindan farkliliklar
goriilebilmektedir (AnnualTurkish M&A Review 2014).Bu calismada birlesme ve
devralmalarin sektorelbazda degerlendirilmesini gosteren tablo hazirlanirken Rekabet
Kurul kararlar1 g6z oniinde bulundurulmustur. 2015 yili rekabet kurul raporu heniiz
yaymlanmadigindan dolay1 2009-2014 yil1 aras1 incelenmek zorunda kalinmigtir.

Satin Alinan Satin Alan Satin Satin Uluslararasi
Sirket Sirket Alan Alinan Dogrudan
Sirketin Hisse % Yatirim (Milyon
Ulkesi Dolar)
Garanti Bankasi BBVA 14.9 Ispanya 2.463
Sabiha Gokgen
Havalimani MalaysiaAirp 40 Malezya 338
orts
Ronesans GIC 21.4 Singapur 318
Gayrimenkul
Tekstilbank ICBC 75.5 Cin 314
Petlim Limancilik | GoldmanSach 30 ABD 250
s

Tablo 4: 2014 Yilindaki En Biiyiik Bes Birlesme ve Satin Alma islemi
2009 yilindan 2013 yilina kadar birlesme ve satin alma alaninda en bilyilk bes islem
calismanin sonunda detayl olarak verilmistir.
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IV.IILIL. Birlesme ve Devralmalarin Rekabet Kurul Kararlarina Gore
Incelenmesi
Hali hazirda uygulanan kanuna goére bir birlesme veya devralma isleminde islem
taraflarimin Tiirkiye cirolar1 toplaminin 100 milyon TL’yi ve islem taraflarindan en az
ikisinin Tirkiye cirolarinin ayr1 ayr1 30 milyon TL’yi asmas1 halinde s6z konusu islemin
hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢in Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi1 zorunludur.
Devralma islemlerinde hedef sirket varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem
taraflarindan en az birinin Tiirkiye cirosunun 30 milyon TL’yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin diinya cirosunun 500 milyon TL’yi agmas1 halinde s6z konusu
islemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢in Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi
zorunludur.

Tablo 5: 2009-2012 Yillar1 Rekabet Kurul Kararlari: (Rekabet Kurulu Rapor)

Birlesme / Devralma / Ortak Girisim Kararlari 875
Devralma 688
Birlesme 11
Ortak Girisim 176
Izin Verilen 703
Kosullu Izin Verilen 11
Kapsam dis1 veya Izne Tabi Olmayan 160
Islemden Vazgecilen 1

2013 yilinda ise Rekabet Kurulu tarafindan sonuglandirilan dosyalarin %39’u
Birlesmeler ve Devralmalar Hakkindadir. Bu oran 2014 yilinda sonuglandirilan dosyalara
baktigimizda Birlesme ve Devralmalar %7’lik bir artis ile %46 ya ulagmustir.
Sonuglandirilan dosyalarin niteligi agisindan degerlendirildiginde 2013 yilinda 492
dosyanin 191’1 rekabet ihlalleri, 194’0 birlesme-devralmalar, 19’u 6zellestirme, 58’1 menfi
tespit-muafiyet, 23’1 diger ve 7’si yargi kararlari lizerine verilen kararlardan olugsmaktadir.
2014 yilina gelindiginde ise 464 dosyanin 163’{i rekabet ihlalleri, 215’1 birlesme-devralma
ve dzellestirme, 59°u menfi tespit-muafiyet, 16’s1 diger ve 11 adet yargi kararlar iizerine
verilen kararlar olusturmaktadir.

2013 yilindaki niteliklerine gore birlesme ve devralmalar incelendiginde, 213
sonucun 162’sine izin verilmis ve 51 dosya kurul tarafindan kapsam dis1 veya izne tabi
olmayan kategoride degerlendirilmistir. Bu 213 sonucun 125’1 devralmalara, 68’1 ortak
girisimlere, 1’1 birlesmelere ve 19’u 6zellestirme kapsaminda devirlere aittir.

Grafik 2: 2013 Yih Niteliklerine Gore Birlesmesggj 1

= Seri 1; Ortak De Birlesmeler;
Girigimler; 0,90; 1%
31,70; 32%

Seri 1; \\ = Seri 1;
Ozellestirme Devralmalar;
Kapsaminda 58,70; 58%
Devirler;...

2014 yili sonuglandirilan genel durum dosyalari rekabet ihlali agisindan incelendiginde ret
karar1 verilen 130 dosya bulunmakta ve 11 ceza verilen dosya yer almaktadir. 22 ihlalde
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ise rekabet kurulu tarafindan goriis bildirilmistir. Genel durumda 91 adet 4. madde ihlali,
48 adet 6. madde ihlali ve 24 adet her iki maddenin ihlali karar1 yer almistir.

Tablo 6: 2014 yili Niteliklerine ve Sonuclarina Gore Birlesme ve Devralmalar

Niteliklerine Goére Birlesme ve Sonuglarma Gore Birlesme ve
Devralmalar Devralmalar

Devralmalar 130 Izin Verilen 169

Ortak Girigimler 63 Kosullu Izin Verilen 3

Birlesmeler 4 Izin Verilmeyen -
Ozellestirme Kapsaminda 18 Kapsam Digs1 / Izne Tabi 43

Devirler Olmayan

Toplam 215 Toplam 215

IV.IILIIL Sonu¢landirilan Dosyalarin Sektorel Dagilhimi ve Giincel Durum

Rekabet kurul kararlarinin sonuglandirilmasina gore 2015 yilinin ilk ii¢ ayinda
birlesme, devralma ve ortak girisimle ile ilgili 52 dosya agilmistir. Bu 52 dosyanin 39’una
rekabet kurulu tarafindan izin verilmis. 10 dosya ise kapsam dis1 ve izne tabi olmayan
kategorisinde degerlendirilmistir. 2 dosyaya kosullu izin verilmis ve 1 dosyada bagvuran
tarafindan islem yapilmaktan vazgec¢ilmistir. 2015 yilinin ilk li¢ ayinda 44 adet devralma
ve 8 adet ortak girisim dosyasi agilmugtir.

Sektorelbazda 2015 ilk ¢eyregi incelendiginden en fazla gida, tarim, ormancilik,
hayvancilik ve balik¢ilik (12) sektdriinde kurul karar1 verilmistir. Bu sektorii takip eden
sektor 10 kurul karar ile makine ve techizat imalat1 sektoriidiir. En fazla kurul karari alinan
ticilincii siradaki sektor ise 7 kurul karari ile Enerji sektorii olmustur. Bu sektorlere ek olarak
beyaz esya, mobilya, demir ¢elik ve diger metaller, diger, egitim, ila¢ ve saglik hizmetleri,
kimyasal iiriinler ile ilgili kurul kararlar1 bulunmaktadir. Dahasi medya ve reklamcilik,
mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler, petrol ve petrol iirtinleri, sigorta hizmetleri, tekstil,
turizm, konaklama ve yiyecek hizmetleri ve ulastirma ve tasit hizmetleri ilk ¢eyrekte kurul
karar1 alinan sektorlerdir.

Tablo 7: 2009-2014 Yillar1 Aras1 Rekabet Kurulu Tarafindan izin Verilen Birlesme ve
Devralmalarin Sektérel Dagilim

Sira Sektorler Birlesme | Sira Sektorler Birlesme
Devralma Devralma
Ozellesme Ozellesme
1 Gida, Tarim, 16
Ormancilik, 112
Hayvancilik, Egitim, Mesleki, Bilimsel
Balikeilik ve Teknik Faaliyet 22
2 Ulastirma, Tasit ve 17
Hizmetleri 107 Diger 19
3 Enerji 93 18 Kagit ve Kagit Uriinleri 19
4 78 19 Kirtasiye ve Biiro
Kimyasal Uriinler Makineleri 18
5 Makine, Techizat ve 20
Savunma Sanayi 71 Gayrimenkul Faaliyetleri 16
6 flag, Saglik ve Tibbi 67 21
Malzeme Madencilik 14
7 Ingaat 51 22 Kiiltiir, Sanat, Eglence ve
Spor 12
8 Finans- Sigorta 48 23 Lojistik ve Depolama 9
9 Bilgi, Iletisim 24 Basin ve Yayin, Plak,
Teknolojisi ve Posta 37 Kaset Cogaltilmasi 9
10 Petrol ve Petrokimya 33 25 Beyaz Esya ve Mobilya 8
11 | Demir Celik ve Diger 26
Metaller 30 Cevre ve Atik Yonetimi 6
12 Medya ve Reklam 25 27 Tarimsal Ilag ve Giibre 4
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13 Tekstil ve Hazir 25 28
Giyim Tiitiin ve Alkollii Igecekler 2
14 Turizm ve 23 29 Yiyecek ve Igecek
Konaklama Hizmetleri 2
15 Elektronik Uriinler 22 30 Plastik ve Kaucuk Uriinler 2

2013 yilinda izne tabi olmaksizin gergeklestirilen birlesme ve devralmalar
nedeniyle verilen idari para cezasi 242.813,48 TL’dir. Yine aymi yil birlesme ve
devralmalarin yerinde incelenmesinin engellenmesi nedeniyle verilen idari para cezasi ise
15.540.500,87 TL’dir. 2013 yil1 yanlis ya da yaniltic1 bilgi veya belge beyan sunulmasi
nedeniyle verilen idari para cezasi ise 352.664,04 TL dir.

2014 yilinda ise izne tabi birlesme ve devralmalarin kurul izni olmaksizin
kurulmasindan dolay1 verilen idari para cezas1 30.452,00 TL’dir. Yanlis ya da yaniltic1 bilgi
ve belge sunulmasi sebebiyle verilen para cezasi ise 15.226,00 TL olarak kaydedilmistir.
Bu gostergelerden anlasildigi tizere her yil rekabet kanunu ve birlesme ve devralma ile ilgili
tebligin daha ciddiye alindig1 g6zlemlenmektedir.

2009-2013 Yillar1 Arasi En Biiyiik 5 Birlesme ve Devralmalar

Satin Alinan Satin Alan Sirket Satin Alan Hisse UDY (Milyon
Sirket Ulke Oram % Dolar)
2009
AK Enerji CEZ Cek 374 386
Cumhuriyeti
Eczacibast Zentiva N.V. Cek 25 243
Cumhuriyeti
Izmit Gaz Gas De France Fransa 90 232
Dagitim
Akpet Lukoil Rusya 100 115
Elazig Altmova Cementir Delta Italya 37.2-39.8 114
ve Kars Cimento
2010
Petrol Ofisi oMV Avusturya 54.17 1.352
Fiba Sigorta Sompo Japan Japonya 934 338
Inform Legran S.A. Fransa 100 148.8
Memorial Saglik | ArgusCapitalPartners — Ingiltere
Qatar First Inv. Bank Katar 40 100
StroerKentvizyon StréerGroup Almanya 40 70.2
2011
Garanti Bankasi BBVA Ispanya 6.3 2.067
Socar&Turcas SOCAR Azerbaycan 24 1.255
AS.
Mey Icki Diageo ABD 309
Deniz Emeklilik American Life ABD 99.9 229
(Metlife)
Airfel Daikin Japonya 100 221.1
2012
Anadolu Efes SAB Miller Ingiltere - 1.900
TAV Havaliman Aeroports de Paris Avusturya - 1.100
Acibadem Saglik Integrated Healthcare
Holdings Malezya - 400
Polimer Kauguk EatonCorp. Litksemburg -
San. ve Paz. A.S. 371
Mustafa Nevzat Amgen ABD -
flag San. 225
2013
Yapi Kredi Allianz Almanya -
Sigorta A.S. 932
Alternatif Bank Commercial Bank of Katar -
Qatar 445
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Enerjisa Enerji DD TurkeyHoldings Almanya -
AS. SARL 345
Mutlu Akii InalexPty Ltd. Giiney Afrika - 221
Mars Lojistik Japon Hitachi Japonya -
Transport System 154
SONUC

Rekabet kanununda yer alan yaptirimlarin etkileri kanunun ¢ikis tarihinden itibaren
tartisilmaktadir. Tiirkiye’nin ihlallere karsi en agir tepkisi belli bir miktar idari para cezasini
geememektedir. Ayrica 6zel hukuk kapsaminda verilen zararin tazminini hesaplamak
oldukea zor oldugu icin tercih sebebi olmamasi ve bu tip tazminat davalarinin Amerika ve
Avrupa tilkelerindeki gibi yaygin olmamasi dezavantaj olusturmaktadir. Tiirkiye’de hali
hazirda uygulananyaptirim rekabet ihlallerini diisiirmede caydiriciligi tartisilmaktadir.
Dahasi, Kanunun 1994’de uygulamayan konmasina ragmen 2010 yilina kadar birlesme ve
devralma ile alakali herhangi bir kurul kararmin bulunmamasi rekabetin hukuki olarak
korunmasina siiphe ile yaklagilmasina sebep olmaktadir.

Son donemdeki angajman kurallar1 nedeni ile diisiiriilen savas ugagi Tiirkiye-
Rusya arasindaki iliskileri olumsuz olarak etkilemistir. Bu durumun Tiirkiyen’nin Birlesme
ve Devralmada 3. biiyiikk yatirimcist olan Rusya’nin yatirim egilimini uzun siireli
degistirmesi olasidir. Ya Rusya ile ticari iligkilerin diizeltilebilmesi i¢in adim atarak ya da
diger tilkelerle Tiirkiye i¢c pazarina yatirimi kolaylastiran bireysel anlagmalar yaparak, bu
durumun Tiirkiye tizerindeki materyal zararini en aza indirmek faydali bir 6nlem olabilir.

Son olarak Tirkiye’nin olusturdugu kanunun 6ngoérdiigii ve her yil cezalarin
miktar1 ve orani iizerinde yapilan degisiklikler etkisini olumsuz yonde gosterebilir. Yabanci
iilkeye yatirnm yapacak olan iilke durumun en az 5 yillik siirede sabit kalmasini talep
edecektir. Ceza oranlarinin degisikligi Tirkiye’ye yatirim yapmak isteyen yabanci sermaye
sahipleri tarafindan Tirkiye’yi sabit (istikrar) olmayan kategoride degerlendirmelerine
sebep olup ve bu belirsiz durumun cezai yaptirimlari etkili olsa bile {ilkeleri yatirim
yaparken tereddiit halinde birakacaktir.

Kaynakc¢a

Annual Turkish M&A Review. (2014). Deloitte, Ocak 2014.

Birlesme ve Devralma Hakkindaki Teblig. (2010). Teblig No: 2010/4.

Birlesme ve Satin Alma Islemleri Raporu. (2014). Ernst &Y oung, Ocak 2014.

Devlet Planlama Komisyonu. (2007). Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu: Rekabet Hukuku ve
Politikalari, 2007-2013 Dokuzuncu Kalkinma Plani, T.C. Bagbakanlik ve Devlet Planlama
Teskilat1, Ankara.

Ecer, H.F. & Canitez. M. (2004). Pazarlama Ilkeleri, Teori ve Yaklasimlar, Gazi Kitabevi, Nigde.

Ergakar, M. E. & Karaggl, E. T. (2011). Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Siyaset, Ekonomi
ve Toplum Arastirmalar1 Vakfi, Seta Analiz.

Jackson, J.H., Davey, W.J. & Sykes, A.O. (2008). Legal Problems of International Economic
Relations. 5. Baski, American Casebook Series, Thomson West, Minnesota.

Koparal, C. (2013). Uluslararasi Isletmecilik, Agikdgretim Yaynlari, Eskisehir.

Rekabet Kanunu, 13.12.1994, S. 22140.

Sauter, W. (1997). Competition Law and Industrial Policies in the EU, Oxford, England.

Topguoglu, M. (2001). Rekabeti Kisitlayan Tegebbiisler Arasi Isbirligi Davranislart ve Hukuki
Sonuglart, Ankara.

Tuglu, A. (2003). ‘Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Bu Yatirimlarin Vergilendirilmesi’,
Yaklasim, Say1:125 Mayis 2003.

Uluslararas1 Dogrudan Yatirimlar 2014 Raporu (2015), Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye
Genel Miidiirligi, Eyliil 2015.

Uras, T. G. (1979). Tiirkiye 'de Yabanci Sermaye Yatirimlari, Formiil Matbaast, Istanbul.

Whish, R. (1993). CompetitionLaw, London.

461



