ARASTIRMA

Deloitte Turkiyenin, 2014 Yili Birlesme ve Satin Almalar Raporuna gore, iki secime ve
gelismekte olan piyasalardaki likidite baskisina ragmen 2014 yiinda yatinmcilar satin
dlmalara devam etti. Yatinmeilar yaklasik 21 milyar dolarlik 236 birlesme ve satin
alma iglemi gergeklestirdi. Ozellestirmeler toplam islem hacminin %41’ini olusturarak
tim zamanlarn en ylksek payina ulasti.

014 Tirkiye i¢in politik ve ekono-
mik bir¢ok sarsintinin atlatildig:
bir yil oldu. Ancak bu, yatirima
guveninde ciddi bir distusge yol
a¢gmadi. Deloitte’in, Tirkiye'de yil icinde
gerceklesen yatirim ve satin almalar1 dii-
zenli olarak analiz ettigi 2014 Yilh Birlesme
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ve Satin Almalar Raporu'nun (Annual Turkish M&A Review
2014) en énemli sonucu bu. Rapora gore, 2014 yilinda 236
adet iglem gerceklestigi Tiirkiye'de birlegsme ve satin alma sah-
nesindeki iglemlerin toplam tutar: 21 milyar dolar oldu. 2013
yili icin bu sayilar 215 igleme kargilik 17,5 milyar dolar olarak
kayitlara gegmigti.

Raporda en ¢ok dikkat ceken nokta ise Tiirkiye’deki yabanci
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Lideri Mehmet Sami.

risk sermayelerinin (Venture Capital/VC), 6zel sermaye sirketle-
ri gibi finansal yatirnmcilarin en aktif oldugu sektériin internet
ve mobil servisler olmasi. 2014’te (miktar: agiklanmayanlarla
birlikte) toplam tutar1 2,1 milyar dolara ulagan 36 islem gercek-
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lestiren finansal yatirimcinin en ¢ok talep
gosterdigi sektor yedi anlagmayla internet
ve mobil servisler oldu. Onu beg iglemle
enerji ve her biri ticer anlagmayla finansal
servisler, e-ticaret ve servisler takip ediyor.

YABANCI YATIRIMCILAR
TURKIYE’'DEN VAZGECMEDI

Rapora gore, 6zellestirmelerin islem
hacmine katkis1 %41 ile tarihsel olarak
en yitksek seviyede gerceklesti. Yerli ve
yabanci yatirimcilar iglem hacminin sira-
siyla %62 ve %38’ini olusturdu. Yabana
yatirimcilarin iglem hacmi 2013’e gére %54
artig gosterdi. {slem sayisinin %76’sina
tekabiil eden 50 milyon dolarin altindaki
islemler, toplam iglem hacminin yalnizca
%12’sini olusturdu. Kriz sonrasindaki ilk
dénemlere gére 6zel sermaye fonlarinin
islem sayilarinda bir azalma gozlenirken,
yatirim kararlarinda daha temkinli ve segici
davrandiklar: goriliyor.

Deloitte Tiirkiye Kurumsal Finansman
Ortag1 Basak Vardar, kriz sonras1 2010-
2014 déneminde birlesme ve satin almalar
pazarinda belli dinamiklerin olugtugunu
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belirterek, “Orta 6lcekli iglemler pazarinda
yogun hareket, Tirk yatirnmcilarin domine
ettigi 6zellestirmeler, yabana yatirnmala-
rin 6zel sektor islemlerindeki agirlig: ve
finansal yatirimcilarin devam eden ilgisi
sirdi. Yatirimlar: 2013 yilinda bigak gibi
kesilen yabanc yatirimcilar, hala eski yil-
lar1 aratmakla birlikte, 2014’te artan iglem
hacimleriyle Tiirkiye'den vazge¢mediklerini
gostermis oldu” ifadesini kullanda.

Vardar, enerji sektoéri diginda altya-
pt, hizmet ve ingaat sektorlerinde cesitli
ozellestirme ihaleleri tamamlandigim dile
getirerek, su aciklamay1 yaptu:

“12 iglem ile 8,6 milyar dolar buytklik
yaratan 6zellestirmeler toplam iglem hac-
minin %41’ine tekabiil ederken, yilin en
buyuk islemi olan Milli Piyango 6zellegtir-
mesi tek bagina iglem hacminin %13’ unu
olusturdu. Diger islemlerin ¢ogu enerji
sektorinde gerceklesen termik santral
ozellegtirmeleri oldu ve enerji sektérii 6zel-
lestirmeleri yillik toplam islem hacminin
%22’sini olugturdu.”

Deloitte Tiirkiye Birlesme ve Satin Al-
malar ve Bor¢ Danigmanhig Hizmetleri
Lideri Mehmet Sami rapora iligkin olarak
sunlar: soyledi:

“Kiiresel birlegsme ve satin alma hacmi,
giclii bilanco ve likiditeyle rekor kirarken,
Tiirkiye'deki hacim yerli yatirnmcinin 6zel-
lestirme ilgisiyle artigini surdurmusgtir.
2015 yili icinde sirketlerin buyiklukleri-
ne gore, alternatif kurumsal finansman
stratejileri de degisecektir biiyiik sirketler
sermaye piyasasi alternatifleri ve yurt di-
sinda yatirim firsatlarina bakarken, orta
olcekli sirketler de bor¢glanmanin yani sira,
6zkaynak/sermaye finansmani arayigina gi-
recektir. Ozkaynak arayisinda rekor sayida
danigmanlik projesi birbirleriyle rekabet
edecektir.”

YABANCI YATIRIMCILARIN iSLEM
HACMi %54 ARTTI

2014 Yili Birlegsme ve Satin Almalar
Raporu’na goére, son yillarda Turkiye pi-
yasasina kesintisiz ilgi gésteren ancak
2013 yilinda islem hacmine yaptikla-
r1 katk: son 10 yilin en dusiik seviyesine

kaldi. Ozellestirmeler hari¢ tutuldugunda ise yabanc yati-
rimcilarin 6zel sektér igslem hacmindeki pay: %65 oldu.
Yabanc yatirimcilar 6zellikle iiretim ve toptan satig ve da-
gitim sektorlerindeki islemlerle finansal hizmetler sek-
térundeki banka islemlerinde yer aldi. Avrupali ve Kuzey
Amerikali yatirnmecilar sirasiyla, gerceklestirdikleri 58 ve
23 adet iglemle, yabanci yatirimcilar tarafindan gercekles-
tirilen toplam islem sayisinin biyik ¢ogunlugunu (%72)
olustururken, Uzak Dogulu yatirimcilar da 19 iglemle Tiir-
kiye piyasasina 2012’den beri siiregelen ilgilerini korudu.
Ote yandan, 2014 yilinda Tiirk yatirimcilar 123 iglemle 13 milyar
dolarlik iglem hacmi yaratarak, toplam islem hacminin %62’sini
olusturdu. Bu oranla Tiirk yatinnmalar tarihsel olarak yillik islem
hacmine en yitksek katkilarindan birini gerceklestirdi.

OZEL SERMAYE FONLARI TEMKINLIi VE
DAHA SECiCi DAVRANDI

2014 yilinda finansal yatirimalar, 2013’e gére benzer bir
performans gostererek toplam hacmi 2,1 milyar dolar olan
36 satin alma islemine imza atti. Internet, mobil hizmetler,
enerji, finansal hizmetler ve e-ticaret, finansal yatirnmcilarin
ilgi gosterdigi sektorler olarak 6n plana cikti. Ozel sermaye
fonlar: yil genelinde daha secici ve temkinli davranmakla
birlikte, aktif bir gekilde yatirim firsatlarini degerlendirerek
Tirkiye’nin uzun vadeli potansiyeline giivendiklerini gos-
terdi. Ayrica, fonlarin satig (exit) islemleri de devam etti.
Ote yandan, son yillarda Tirkiye pazarinda birden fazla yati-
rim yapmis olan 6zel sermaye fonlara ek olarak, Turkiye'de ilk

ISLEM HACMININ ONEMLI BIR KISMI

gerileyen yabana yatirmeilarin islem OZELLE§TIRMELER VE AZ SAYIDA GERCEKLESEN
i‘;cd?l jr?clai t1e1??3e2rrla;:ii;12:§ %:isl_ BUYUK OLQEKLI OZEL SEKTOR ISLEMLERINE

yar dolarlik hacim yaratan yabancﬂaru; DAYANSA DA IsLEMLERIN COGUNLUGU ORTA
OLCEKLI SIRKETLER PAZARINDA GERCEKLESTI.

toplam islem hacmindeki pay1 6zellegtir-
melerin Tirk gruplar tarafindan gercek-
lestirilmesi nedeniyle %38 seviyesinde
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yatirimini yapan veya sektorel uzmanhg: olan cesitli uluslara-
ras1 yatirima gruplarinin faaliyetleri de finansal yatinmalarin
cesitliligini artirda.

KUCUK VE ORTA OLCEKLI iISLEMLER HAREKETIN
KAYNAGI OLDU

Tirkiye'deki birlegsme ve satin alma pazarina ait en belirgin
dinamiklerden biri olarak éne ¢ikan kiiciik ve orta 6lcekli sirket-
lerin yer aldig: islemlerdeki hareketlilik, 2014 yihinda da devam
etti. Islem hacminin 6nemli bir kism1 6zellestirmeler ve az sayida
gerceklesen bityiik 6lcekli 6zel sektér islemlerine dayansa da,
islemlerin cogunlugu orta 6lcekli sirketler pazarinda gerceklesti.
Toplam iglem sayisinin %76’sin1 olusturan 50 milyon dolar ve
altindaki 179 iglem, toplam islem hacminin yalnizca %12’sini
olugturdu. Ortalama islem hacmi yaklagik 89 milyon dolar olur-
ken, en buyiik on iglem diginda kalan iglemlerde olusan ortalama
buytiklik ise yaklasik 39 milyon dolar olarak son beg yilin ortala-
masina yakin gerceklegti.

URETIM VE ENERJi SEKTORLERI
YiINE ON PLANDAYDI

Bir 6nceki yilda oldugu gibi, 2014 yilinda da tretim ve enerji
en ¢ok islemin gorildigi sektorler oldu. Gegmis yillara benzer
sekilde gida sektérii yatirima ilgisinin tst diizey oldugu bir
bagka sektor olurken finansal hizmetler, perakende, internet,
mobil hizmetler, toptan satig ve dagitim ve hizmet sektérleri de
bu yil listenin iist siralarinda yer aldi. Islem hacmi olarak enerji
ve finansal hizmetler en yiiksek hacmi yaratan sektérler oldu.
Finansal hizmetler alanindaki islem hacminin neredeyse tama-
min1 yabana yatirimcilarin banka ve sigortacilik alanindaki satin
almalari olusturdu. Enerji, finansal hizmetler ve altyap: sektérleri
ise birlikte finansal yatirimc iglem hacminin %59 unu olusturdu.

2015 ONGORULERI
Deloitte Tirkiye'nin 2014 Yihi Birlesme ve Satin Almalar
Raporu'na gore, yaklagan genel secimler, asag1 yonli revize edi-
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len buiytime tahminleri ve gelismekte olan
piyasalardaki kirilganliklar gibi bir takim
olumsuz sinyaller, 2015 yilinin Turkiye'de
birlegme ve satin almalar acisindan zorlu
bir dénem olacagina igaret ediyor. Ancak,
uzun vadeli buyiime potansiyeli ve barin-
dirdig: sayisiz yatirim firsati sayesinde
Turkiye'nin 2015 yilinda da yatirima ilgi-
sini cekmeye devam edecegi éngoriiliiyor.
2015 yilinda orta 6l¢ekli islemlerin, piyasada-
ki hareketlilik tizerindeki belirleyici etkisini
siirdiirecegi ve perakende, enerji, finansal
hizmetler ve iiretim sektérlerinin en hare-
ketli sektorler olacagi tahmin ediliyor. Ote
yandan, finansal hizmetler, eglence ve enerji
sektorlerinde ise biyiik 6l¢ekli islemlerin
gerceklesmesi bekleniyor. Finansal yatirim-
clarin aktivitesinin ise daha ¢ok Tirkiye'de
yerlesik 6zel sermaye fonlar1 tarafindan ger-
ceklestirilecegi 6ngoriiliyor.

DELOITTE HAKKINDA

Denetim, vergi, yonetim danismanligi ve kurumsal finansman
hizmetlerinde diinyanin en biytik kuruluslarindan biri olan Deloitte,
150'den fazla tlkede, yaklasik 182 bin personelle faaliyet gosteriyor.
Deloitte’un diinya capinda cirosu 28,8 milyar dolar buluyor. ileri
teknoloji kullanan, degisik alanlardaki bilgi ve becerilerini bir araya
getiren Deloitte, diinyanin en buytik sirketlerinin yaridan fazlasina
ve buyik ulusal tesebbuslere, kamu kurumlarina, ulusal devlere ve
kirresel capta hizla biiyiiyen sirketlere hizmet veriyor. Ayrica Deloitte,
bircok gelismekte olan pazarda da faaliyet gosteriyor. Turkiye'de
calismalarina 1986 yilinda baslayan Deloitte faaliyetlerini istanbul,
Ankara ve izmir'de 1000'i agkin calisaniyla siirdiiriiyor. Deloitte
Turkiye'de denetim, vergi, yonetim danismanligi, kurumsal finansman
ve kurumsal risk alanlarinda hizmet veriyor.
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