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Birlesme ve
Satin Almalar
zorlu sartlara
direnc¢ gosteral

Suregelen makroekonomik ve politik risklere ragmen 2017 yilinda, Turkiye'de 298 adet
birlesme ve satin alma islemi gerceklesti. Toplam islem hacmi ise 2016'da yasanan 7,3
milyar dolarlik dip seviyeye gore yaklasik %41'lik bir artis gostererek 10,3 milyar dolar
oldu. Bu rakam, 2016 6ncesi doneme gore dustk kalsa da, toparlanmaya isaret etti.

Turkiye'de birlesme ve satin almalarin genel gdrunumunu ortaya koyan Deloitte 2017
Yili Birlesme ve Satin Almalar Raporu’na gore, 2017 yilinda birlesme ve satin almalar
pazarinin gorunumunu az sayidaki buytk dlcekli yabanci yatirimci islemi ile giderek artan
sayldaki girisim sermayesi ve melek yatirimci islemleri belirledi. Yabanci yatirimcilarin
islem hacmi tarihsel dip seviyelerden birinin goruldtgu 2016'ya gore %45 artarak 5,5
milyar dolar olurken, islem sayilari ise gerilemeye devam etti ve 2017 son on yildaki en
dustik ikinci yabancr islem sayisinin gortldugu yil oldu. Ote yandan, Turk yatirmcilar
toplam islem adedinin %77'sini gerceklestirirken, islem hacimlerini yabanci yatirmcilara
benzer sekilde 2016'ya gore %37 arttirdilar. Girisim sermayesi ve melek yatirimcl
islemlerinin sayisi ise %65 oraninda artti. islem buyUklGigi 50 milyon dolarin altinda olan
islemler toplam islem sayisinin %84'Une denk gelirken, islem hacminin ise sadece yuzde
%715'ini olusturdu. Son birkag yildir islem sayilar dusen 6zel sermaye fonlarinin temkinli
tutumu devam etmekle birlikte, lokal fonlarin alim ve ¢ikis islemleri ile fon toplama
hazirliklart bu pazari hareketli tuttu. @
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Deloitte Turkiye Ortagi ve Finansal
Danismanlik Hizmetleri Lideri Bagak Vardar
rapora iliskin olarak birlesme ve satin

alma aktivitesini etkileyen makroekonomik
ve politik risklere ragmen, pazarda bir
toparlanma oldugunun altini ¢izdi:

“islem hacminde hizli bir yikselis zaten
beklemiyorduk. Yine de birkag buyuk olcekli
yabanci yatirmci islemi, islem hacmini 10
milyar dolarin Uzerine tasid. Islem sayis|
ise, kliguk dlgekli start-up yatirmlarinin
sayisindaki artisa bagl olarak ciddi bir
rakama ulastl. Hem finansal hem yabanci
yatinmcilar eski istahl giinlerinden

uzak olmakla birlikte, Turkiye'nin uzun
vadeli potansiyeline olan gtivenlerini
kaybetmediklerini de her seye ragmen
gosterdiler”

Basak Vardar ayrica “Turkiye'nin

glclu temellerinin yatirnmcilarin

gelecek dénemdeki yatirim kararlarini
destekleyecegini ve 2018 yilinda birlesme
ve satin alma pazarindaki toparlanmanin
hizlanacagini tahmin ediyorum.

Orta ve uzun vadeli yatirmailar igin saglikli
finansal performansa sahip olan ve basarili
yonetilen Turk sirketleri cazip yatirim
firsatlari sunmaya devam edecektir.

26

Ayrica 6zel sermaye fonlarinin yeni fon
toplama hazirliklari ve girisim sermayesi
sirketlerinin faaliyetleri g6z 6nUne alinarak,
finansal yatinnmci ortaminin da hayli aktif
olmasini bekliyoruz” degerlendirmesinde
bulundu.

Yabanci yatirimcl, az sayida, biiyiik
olcekli islemlere imza atti

Yabanci yatirimcilar 2017 yiinda 70 adet
islem ile islem hacmine %53 katki gosterdi.
Yerliyatinmcilar 228 adet isleme imza atarak
islem hacminin %47'sini olusturdu. Yabanci
yatirimci islemleri 5,5 milyar dolar ile gecen
seneye gbre %45 artis gbsterdi. (2016'da bu
rakam 3,5 milyar dolar idi). Ancak azalma
trendinde olan islem sayilari gecen seneye
gore onemli 6lcide dustl (2016 - 93 adet)
ve 2017, son on yilin en dusdk yabancr islem
sayisinin gorulduga ikinci yil oldu. Bununla
birlikte, Tdrk yatirimcilarin islem adedi ve
islem hacmi sirasiyla %49 ve %37 oraninda
artti.

En aktif yabanci yatirimcilar Avrupalilar
2017 yilinda 36 adet islem ile en aktif yabanci
yatirimci grubu Avrupalilar oldu. Son birkag
yilda gortlen ivmenin aksine Asya Pasifik
bolgesinden gelen yatirimci sayisi ise daha
azdi. Ayrica Korfez bolgesinden gelen
yatirimlar da sinirli seviyede kaldi.

Yabanci yatirimcilarin gerceklestirdigi yilin
en buyuk islemleri arasinda bulunan birkag
blyuk dlcekliislem (Vitol - OMV Petrol Ofisi,
BBVA - Garanti Bankasi, IFM Investors -
Mersin Limani), yillik islem hacmine dnemli
katkida bulundu ve zor piyasa kosullarinda
da olsa yabanci oyuncularin islem hacmi
Uzerinde dikkat ¢ekici bir paya sahip
oldugunu gosterdi.

Finansal yatirimcilarin payi artti
Finansal yatirimcilar temkinli yaklasimlarini
surdururken, 6zellikle artan girisim
sermayesi ve melek yatirmci islemleri ise
satin alma stratejilerini strduren lokal ¢zel
sermaye fonlari sayesinde islem sayilari
artmaya devam etti. 2017'de finansal
yatinmcir islem sayisi 146 adet islem ile tim
zamanlarin en ytksek seviyesine ulasarak
toplam islem adedinin %49'unu olusturdu.
Toplam finansal yatirimci islem hacmi
2016'ya gore %63 oraninda artarak 2,6
milyar dolar oldu. Finansal yatirmcilarin
toplam islem hacmine katkisi ise %25 ile
2008 yilinin ardindan en yuksek seviyede
gerceklesti.

Girisim sermayesi sirketleri ve melek
yatirnmcilar islem sayilarini 2016 yilina gore
%65 arttirarak 112 islemle bu yil da finansal
yatinmci islemlerini domine etmeye devam
etti. Ote yandan, bu segmentteki ortalama
islem hacminin 1 milyon dolarin altinda
olmasi nedeniyle, bu tur islemler toplam
finansal yatirrmci islem hacminin yalnizca
%4'U4nU olusturdu. Son yillarda islem sayilari
dusmekte olan 6zel sermaye fonlari, finansal
yatinmci islem hacminin buyuk cogunlugunu
olusturmaya devam etti. Agresif bir yatinm
trendinde olmamakla birlikte, 6zellikle lokal
fonlarin yeni alimlari, yatirmlarindan ¢ikis
sureglerive fon toplama hazirliklari, bu
pazarlyine goz onunde tuttu.

Mersin Limanimin IFM Investors tarafindan
869 milyon dolar karsiliginda satin alinmasi
islemi yilin en blyUk finansal yatirmci iglemi
ve ayni zamanda yilin en bUydk tguncu
islemiydi.
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Ozellestirme islemleri sinirli seviyede
kaldi

2017 yilinda 6zellestirme islemleri cok
sinirhydi; toplam 14 islemde 0,7 milyar
dolarlik bir islem hacmi gerceklesti.
Ozellestirme islemleri enerji ve limancilik
sektorlerinde gerceklesti. Bu rakamlar
2016'da 4 islemile yine 0,7 milyar dolar
seviyesindeydi.

Kiguk ve ortak dlgekli islemler
piyasayi yonlendirdi

islemlerin blyuk cogunlugu giderek artan
girisim sermayesi ve melek yatirmci islemleri
sayesinde kigUk ve orta 6l¢ek segmentinde
gerceklesti. Ortalama islem bayUkIUgu
gectigimiz yila benzer sekilde 35 milyon
dolar seviyesinde gerceklesti. En blytk

10 islem disinda kalan islemlerde olusan
ortalama buyUkluk ise 18 milyon dolar oldu.
islemlerin % 62'sine tekabul eden 10 milyon
dolarin altindaki 186 adet islem, toplam
islem hacminin yalnizca %3'Und temsil etti.
Ote yandan, degeri 500 milyon dolardan
yuksek olan 3 islem (OMV POAS, Garanti
Bankasi ve Mersin Limani), toplam islem
hacminin yaklasik Ggte birini olusturdu.

En bUyUk 10 islemin toplam islem hacmine
katkisi %50 oldu (2016 -%38). En buyuk 10
islemin ortalama buyuklugd 510 milyon
dolar ile 2016 yili ortalamasinin Uzerinde
gerceklesti (2016 - 276 milyon dolar). Yilin
en buyudk islemleri arasinda hem yabanci
yatinmcilar tarafindan pazara ilk giris ve
genisleme yatirimlari oldugu hem de Turk
gruplarin veya finansal yatirmcilarin satin
almalari oldugu goraldu.

OMV Petrol Ofisi'nin Vitol tarafindan satin
alinmasi, 2017 yilinin en buyutk islemiydi
(1,4 milyar dolar) ve tek basina toplam islem
hacminin %714'Une tekabdl etti. Menzelet ve
Kilavuzlu HES'lerinin Entek Elektrik Uretim
tarafindan satin alinmasi ise, 2017'de islem
degeri acgiklanan yatirimlar icinde Tdrk
yatirimcilar tarafindan gerceklestirilen en
blyuk islem oldu (375 milyon dolar).

Enerji, teknoloji, internet ve mobil
hizmetler en ¢ok ilgi géren sektérler
oldu

Son birkag yildir girisim sermayesi ve melek
yatinmci aktivitesinin strekli yukselisi
sayesinde, teknoloji (59 islem) ile internet ve

mobil hizmetler (46 islem) sektorleri en cok
birlesme ve satin alma yasanan sektorler
haline geldi ve bu iki sektér 2017'de toplam
yillik islem adedinin %35'in sahne oldu.
Enerji, Uretim, e-ticaret, saglik ve finansal
hizmetler sektorleri yatirimcilarin ilgisini
cekmeye devam etti. Enerji sektord 2,9
milyar dolar ile toplam islem hacmine bir
kez daha en fazla katkida bulunan sektor
oldu. islem hacmi olarak, altyapy, finansal
hizmetler ile yilin son haftalarindaki AVM
islemleriile hareketlenen gayrimenkul
sektdrd enerji sektorund takip etti.
islemlerin coguna ev sahipligi yapmasina
ragmen, sektordeki kiguk islem buyuklukleri
nedeniyle teknoloji alanindaki toplam islem
hacmi sinirl kaldi. Deloitte'a gére 2018
yilinda en aktif sektorlerin basinda teknoloji
ve enerji sektorleriile geleneksel olarak her
doénem yatirmcilarin ilgisini ceken Uretim ve
altyapi sektorlerinin olmasi bekleniyor.

Raporun tamamina buradan ulasabilirsiniz.
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