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Ozet

Bu calismada, Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Avrupa Birligi (AB) ve
Tiirkiye’de rekabet politikast cercevesinde firma birlesmeleri konusu ele
aliarak, tarihsel gelisim siirecinde firma birlesmelerine olan yaklasimdaki
degisim acgiklanmaktadir. Globallesme ve degisen ekonomik sartlara bagl olarak
piyasalarda ayakta kalabilme ve rekabet edebilme endisesi verimlilik ol¢iitiiniin
on plana ¢ikmasina neden olmaktadir. Dahasi basta ABD’nin arkasindan da
AB’nin birlesmelere yonelik olarak daha esnek ve 1limli yaklagsmalar1 sonucunu
dogurmustur.

Tiirkiye’de birlesme ve satin almalar ozellikle 1980’lerden sonra artmaya
baglamustir. Tiirkiye’nin bir yandan globallesmenin diger yandan ileride AB’ye
tam iiye olmasi durumunun gerek i¢ gerekse de dis piyasalarda yaratacag etkileri
dikkate alarak ciddi ve kapsamli bir birlesme stratejisi benimsemesi
gerekmektedir. Bu ¢ercevede Tiirkiye birlesmelerle ilgili karar verirken sadece
piyasa giicii analizini degil ayn1 zamanda etkinlik analizini de dikkate almalidir.

Anahtar Kelimeler: ABD, AB, Tiirkiye, Birlesme Politikasi

Abstract

In this study, the mergering of firms in the United States (USA), European Union
(EU) and Turkey are examined within the competition policy and the changes in
approaches that are explained in a historical aspect. The fear of survival and
competence in the markets comes out as a result of globalisation and changing
economic conditions causes economic measures to be set as a priority. Moreover,
it has caused USA, followed by EU, to have a more flexible and positive attitude
towards mergering.

Mergers and acquisitions in Turkey have started to increase, especially after
1980. A serious and extensive unification strategy is needed with respect to the
effects of the full membership on domestic and external markets, in one hand
globalisation, on the other, full membership to European Union of Turkey. In
this perspective, Turkey should take into consideration not only market power
analysis but also efficiency analysis at the same time.
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1. Giris

Sanayi devriminden sonra artan sanayilesmeye bagli olarak
ekonomik birimler arasindaki yogunlagsmada artis olmustur. Ekonomik
birimler arasindaki yogunlagmanin artmasinda etkili olan unsurlardan
birini ise firmalar arasi birlesmeler olusturmaktadir. 1950’lerde ticaretin
serbestlestirilmeye baglamas1 ile kiiresellesme ©n plana cikmistir.
Ozellikle Avrupa Birligi gibi bolgesel, Diinya Ticaret Orgiitii gibi kiiresel
diizeydeki orgiitlenmeler yoluyla, uluslararasi boyutta mal ve hizmet
piyasalarinin Oniindeki ticari engeller kaldirilmis, bu da ekonomik
anlamda kiiresellesmenin hiz kazanmasina neden olmustur. 1970’lere
gelindiginde ise ¢ok uluslu sirketlerin 6n plana ¢ikmasi ile kiiresellesme
ayrt bir boyut kazanmistir. 1980’lerde ise teknolojik ilerlemenin bir
sonucu olarak ortaya cikan iletisim devrimi ile istenilen bilgiye istenilen
zamanda ulasilmast kolayligi kiiresellesmenin daha da ivme kazanmasi
sonucunu  dogurmustur. Ozellikle yabanci sermayenin Oniindeki
engellerin kalkmasi ile dis dogrudan yatirimlarin artmasi kiiresellesmenin
daha da hizlanmasina ve ivme kazanmasina neden olmustur.

Ticaretin serbestlestirilmesi ve {ilkeler arasindaki sinirlarin
kalkmas1 firmalar i¢in cografi pazarin bir diinya pazari haline gelmesi
sonucunu dogurmustur. Bu ise sonugta rekabetin kiiresel diizeyde
gerceklesmesine neden olmustur. Sonug olarak kiiresellesme ulusal ve
uluslararasi diizeyde firmalar arasindaki rekabetin artmasini beraberinde
getirmistir. Diinya rekabetinin yogunlagtigt ve piyasalarin gittikge
daraldig1 giliniimiizde, firmalar ayakta kalabilmek i¢in yeni stratejilere
yonelmektedirler. Bu stratejilerden biri ise firmalar arasi birlesmelerdir.
Kiiresel rekabetin artisi, pazar beklentilerinin gerceklesememesi ve kar
marjlarinin diigmesi, firmalar1 uluslararast igbirligine ve bagka firmalarla
birlesmeye itmektedir. Rekabetin kiiresellesmesi cok uluslu firmalari bile
diinya capinda ayakta kalabilme ugrasisina sokmustur. Ozellikle 1980’li
yillarda 6zellestirme girisimlerinin yogunlagmasi gerek ulusal gerekse de
uluslararas1 diizeyde birlesme ve satin almalarin artmasi sonucunu
dogurmustur. 1990’11 yillara gelindiginde ise 6zellikle sinir Gtesi birlesme
ve satin almalarin arttign goriilmektedir. Bu donemde dikkati ¢eken
onemli husus gelismis iilkeleri iceren sinir 6tesi birlesme ve satin alma
faaliyetleri ile karsilastirildiginda az olmasina ragmen gelismekte olan
iilkeleri iceren sinir oOtesi birlesme ve satin alma faaliyetlerinde artig
olmasidir. Geligsmekte olan iilke firmalar1 ise daha cok artan uluslararasi
rekabet ortaminda ayakta kalabilmek ve sert bir global cevrede rekabet
edebilmek i¢in sinir 6tesi birlesmelere yonelmektedirler.
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Glinlimiizde sadece gelismekte olan iilke firmalar1 degil biiyiik
Olcekli gelismis iilke firmalar1 da yeni liretim olanaklar1 elde etmek, yeni
hammadde kaynaklarina ulasmak, piyasa uzantilarin1 gelistirmek ve yeni
piyasalara girmek, uluslararasi piyasalarda ayakta kalabilmek, sermaye
piyasalarina girmek, diger bir firmanin sahip oldugu avantajlardan
yararlanmak, portfoy cesitlemesine giderek riski yaymak gibi nedenlerle
gerek ulusal gerekse de uluslararasi diizeyde birlesmelere gitmektedirler.

Piyasa ekonomisinde fonksiyonel islerligin ana unsuru olarak etkin
bir rekabet siirecinin varligi 6n kosul olarak kabul edilmektedir. Firmalar
arasindaki birlesmelerin ise piyasa ve rekabet iizerinde olumsuz bir takim
etkilerinin ortaya ¢ikmasi s6z konusu olmaktadir. Dolayisiyla
birlesmelerin piyasa ve rekabet iizerindeki olumsuz etkilerini gidermek
amact ile iilkelerin bir takim yasal diizenlemelere gittikleri goriilmektedir.

Bu calismada 6ncelikle Amerika Birlesik Devletleri’nde ve Avrupa
Birligi’nde Rekabet Politikasi ¢ercevesinde firma birlesmeleri konusu ele
alinacak ve tarihsel gelisme siirecinde firma birlesmelerine ne sekilde
yaklasildig1 aciklanmaya caligilacaktir. Daha sonra ise Tiirkiye’de firma
birlesmeleri konusu incelenmeye ve bu konuda bir takim Oneriler
getirilmeye calisilacaktir.

2. ABD’nin Birlesme Politikasi
2.1. Tarihsel Gelisme

Gerek ulusal gerekse uluslararas: piyasalarda olduk¢a onemli olan
firma birlesmelerinin tarihsel gelisimi incelendiginde, genelde bu
olgunun Amerika Birlesik Devletleri’nde yaygin olarak ortaya ciktifi
gozlemlenmigtir. Bu iilkedeki firma birlesmelerinin tarihsel gelisimine
bakildiginda, firma birlesmelerinin bes ana donemde dalgalar halinde
gerceklestigi goriilmektedir.

1890-1904 donemini kapsayan birinci birlesme dalgas1 donemi:
Bu donemde gerceklesen birlesmelerin biiyiik bir ¢cogunlugunu yatay
birlesmeler olusturmaktadir. Ger¢eklesen yatay birlesmeler temelde sik¢a
monopole yakin endiistriyel yapilar olarak kendilerini gostermektedir. Bu
ise Amerikan ekonomisinde kiiciik firmalarin hizli bir sekilde ortadan
kalkmas1 ve bunlarin yerini biiyiik, piyasa pay: gittikge artan firmalarin
almasi1 sonucunu dogurmustur (Scherer ve Ross, 1990:153-156; Gaughan,
1994:1-2; Shepherd, 1990:150-154; Kleinert ve Klodt, 2002:3; Martin,
1994:260-261).

1916-1929 donemini kapsayan ikinci dalga donemi: Bu donem
boyunca gerceklesen birlesmelerin yaklasik %70’lik boliimiinii yatay,
kalanini da cogunlukla dikey birlesmeler olusturmustur. Stigler’in de
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belirttigi gibi ikinci birlesme dalgasi oligopol icin yapilan birlesmeleri,
birinci birlesme dalgast ise monopol i¢in yapilan birlesmeleri
icermektedir.. 1920’lerden sonra firmalar daha c¢ok dikey birlesmelere
yonelmislerdir (Scherer ve Ross, 1990:156; Shepherd 1990:154;
Gaughan, 1994:2; Martin 1994:261; Stigler, 1950:23-34).

1965-1972 donemini kapsayan iiciincii birlesme dalgasinda ise
birlesmeler genellikle capraz  birlesmeler seklinde gergeklesmistir.
Firmalar daha cok risklerini yaymak amaci ile birlesme stratejisine
yonelmisglerdir (Scherer ve Ross, 1990:156-158; Shepherd 1990:154;
Gaughan, 1994:2-5; Martin, 1994:278).

1981-1990 donemini kapsayan dordiincii birlesme dalgasi
donemi: Bu donemin temel o6zelligi hileli birlesmelerin yaygin
olmasidir. 1980 yilindan itibaren firmalar artan yabanci rekabet, hizl
teknolojik degismeler, AR-GE faaliyetlerinin yiiksek maliyeti gibi
nedenlerle birlesme stratejisine olumlu bakmaya baslamislardir. 198011
yillarda Reagan donemi ile birlikte “Reagonomics™ adi verilen bir yap1
Amerikan ekonomisine hakim olmustur. Reagan yonetimi en basta biiyiik
firmalarin ekonomi ve toplum icin bir olumsuzluk olmadig1 yaklagimu ile
ise baglamis ve firma birlesmelerine karst olumlu bir tavir sergilemistir.
Bu yaklasim sonucunda ABD’de birlesen firma sayisinda patlama
yasanmistir. 1980’lerin ikinci yarisinda Amerikan ekonomisinin o
donemdeki yeniden yapilanma ve biiyliyerek global rekabet giicii edinme
cabalarinda (6zellikle Japonya’ya karsi) firma birlesmeleri biiyiilk 6nem
kazanmis ve birlesme hareketi gerek federal devlet gerekse de eyaletler
tarafindan desteklenmistir (Scherer ve Ross, 1990:158-159; Shepherd,
1990:155; Gaughan, 1994:3-13; Holmstrom ve Kaplan, 2001:121-144).

1980°1i yillardaki birlesmelerin yaygin olarak petrol, gaz, ilag,
tekstil ve bankacilik gibi sektorlerde ortaya ¢iktigr goriilmektedir. Diger
yandan bu donemde sanayi yogunlasmasinin ¢ogu sektérde artmaya
basladig1 ortaya konmaktadir. Artan yogunlasma oranlarinda ise hem
icteki hem de distaki birlesme patlamasinin etkili oldugu belirtilmistir.
(Kleiner ve Klodt, 2002:6; Pryor, 2001:317; Crandall, 1987:196).

1990’lardan giiniimiize kadar uzanan besinci birlesme dalgasi
donemi: Bu donemde ABD’de birlesmelerin gittikce arttigi goriilmiistiir.
Ozellikle 1990’1arin ikinci yarisindan itibaren bir yandan artan ve tiim
diinyaya yayilan birlesme egilimi, diger yandan ABD’de katlanarak
biiyliyen hisse senedi piyasasi, ABD’de gerceklestirilen birlesmelerin ¢ok
biiylilk boyutlara ulasmast sonucunu dogurmustur. ABD’de firma
birlesmelerinin artmasinin bir nedenini de Avrupa ve Japon firmalarinin
birbirleri ile ortaklik kurma ya da birlesme yoluyla yakinlagmalar
sonucunda diinya pazarlarinda daha etkili konumlara gelmeleri
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olusturmaktadir. Bu ise Amerikan firmalarin1 gerek yabanci gerekse de
yerli ortaklarla birleserek rekabet giiclerini ve pazar paylarim1 koruma
egilimine itmektedir. Diger yandan ABD’li firmalar, Avrupa Tek
Pazarinin olusturulmasi ile birlikte giimriikk duvarlart kirtlmis 300
milyonun iistiinde tiiketici kitlesine sahip bir pazar icerisinde etkin bir yer
edinebilmek amaciyla Avrupali firmalar ile birlesme yada satin alma
stratejilerine yonelmislerdir. (Shepherd, 1990:155; Gaughan, 1994:3-13;
Church ve Ware, 2000:716-717; Gugler ve digerleri, 2001:7-9;
Gedikkaya ve Giirler, 1999:4,6,10; Ernst& Young, 2003:5-10).

ABD’de 1990’larda baslayip giiniimiize kadar uzanan bu dalgada
ayrica globalizasyon ve yeniden yapilanma amaclarinin da etkili oldugu
goriilmektedir. Globalizasyonda firma ve piyasalarin ¢apinin ve dl¢eginin
genisletilmesi, yeniden yapilanmada ise uluslararasi rakipler icin ulusal
monopollerin yaratilmasi amag¢lanmaktadir (Kleinert ve Klodt, 2002:5-7;
Drucker, 1999:2-4). Bu dalga donemindeki birlesmelerde ilk grupta
yeniden yapilandirilan sanayiler (hava ulasimi, demiryolu ulagimu,
bankacilik, telekomiinikasyon) yer alirken ikinci grupta ise globalize
edilen sanayiler (kimya, ila¢, otomobil, elektriksiz ve elektrikli makine
iiretimi) yer almaktadir (Kleinert ve Klodt, 2002:5-7; Ekelund ve
digerleri, 2001:535-537; Pryor, 2001:315-316; Drucker, 1999:2-4).

ABD’de bu donemde ortaya cikan birlesmelerin cogu kendini
korumak, piyasada ayakta kalabilmek ve uluslararasi piyasalarda rekabet
edebilmek amaci ile yapilmaktadir. Ayrica 1990’11 yillarda Amerikan
firmalarinin birlesme faaliyetlerinde yabanci iilke firmalar1 tarafindan
tercih edilmeye baslandigi ve satin alindigi goriilmektedir. Bunun en
temel nedeni olarak ise, 1986’dan itibaren Amerikan dolarimin
zayiflamaya baglamasi gosterilmektedir. Diger yandan yiikselen
Amerikan  borsast yabanci firmalart satin alma konusunda
cesaretlendirmistir (Drucker, 1999:2-3; Mishra ve digerleri, 1998:95-96;
Scherer ve Ross, 1990:158).

Kisacast ABD’de 1970’li yillar sonrasinda uluslararasi piyasalarda
rekabet giicliniin azalmasi iktisadi etkinlik konusunun 6n plana ¢ikmasi
sonucunu dogurmustur. Bu ise 6zellikle ekonomide Chicago Okulunun da
etkisiyle birlesmelere daha esnek yaklagilmasini beraberinde getirmistir.

Bu dalgalar Amerikan endiistri yapisinin kiiciik ve orta olcekli
isletmelerden simdiki biiylik 6lcekli ve ¢ok uluslu yapiya doniismesini
saglamustir.

2.2. Rekabet Politikasi ve Firma Birlesmeleri
Birlesmelerin piyasa ve rekabet {izerinde yaratacagi olumsuz
etkileri gidermek amaciyla modern anlamda rekabet politikasi ile ilgili ilk
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yasal diizenlemeler Amerika’da ortaya ¢ikmaktadir. Amerikan Rekabet
politikasin1 birlesmelere yonelik diizenlemeler cercevesinde iic ayri
donem basligi altinda incelemek miimkiin olmaktadir.

2.2.1. Anti-Birlesme Politikasiz Antitrost Donemi (1890-
1950 Donemi)

Amerika’da antitrOst yasalara yon veren temel yasa, 1890 yilindaki
Sherman Yasasidir. Bu yasanin birinci maddesi ile karteller, ikinci
maddesi ile ise monopoller yasaklanmaktadir. Ancak kartellerin
yasaklanmasi firmalarin birlesmesi konusunu giindeme getirerek
birlesmelerin artmasi sonucunu dogurmustur. Bu donemde alinan
mahkeme kararlarinda monopol olmak degil, monopolcii giiciin kotiiye
kullanilmasi su¢ sayilmistir. Bdylece bu yasa ile yeni bir yiizyila girerken
Amerika’da ilk biiyilkk birlesme dalgasi ortaya cikmistir. Bu dalga
Amerikan endiistrilerinde ardi ardina monopollerin ortaya cikmasi
sonucunu dogurmustur. Yiiksek yogunlagsma oranlarim = doguran
birlesmeleri durdurmak i¢in parlamento 1914’te Clayton yasasini
cikarmistir. Clayton yasasinin 7. maddesi ile rekabeti kisitlayici veya
monopol kurucu nitelikteki birlesmeler yasaklanmaktadir. Ancak Clayton
yasasinin 7. boliimiinde varliklarin satin alinmalarina stoktan ayr1 olarak
izin verilmekte bu ise diizenlemenin birlesmelerin Kontrolii iizerindeki
etkisini zayiflatmaktadir. ikinci bilyiik birlesme dalgasi oldugunda ise
antitrost otoriteler sadece zayif monopollere neden olacak birlesmeleri
onleyebilmislerdir. Sonucta ikinci birlesme dalgast oligopolistik bir
piyasa yapisi yaratmistir (Mueller, 1997:656-657; Rahl, 1971:284-285,
290).

2.2.2. Siddetli Anti-Birlesme Politikas1 Donemi (1950-1973
Donemi)

Amerika’da 1929 yilindan sonra birlesme faaliyeti artmaya
baslamistir. Bu donemde yeni bir birlesme dalgasinin ortaya cikacagini
fark eden parlamento, 1950°de Clayton yasasinda Celler-Kefauver
degisikligi ile yeniden diizenlemeye gidilmistir. Getirilen diizenleme ile
rekabeti azaltabilecek olan stok ve varlik alimlar1 yasaklanmis ve Clayton
Yasasi, yatay birlesmeler yaninda dikey ve capraz birlesmelerin bazi
sekillerini de kapsayacak sekilde genisletilmistir. Getirilen bu degisiklik
yatay ve dikey birlesmeler iizerinde anti-birlesme kontroliiniin ¢ok etkili
olmasi sonucunu dogurmustur. Bu donemde ozellikle 1970’1i yillara
kadar Amerikan antitrost politikasinda Yapi-Davranis-Performans
yaklasimi hakimken, 1970’li yillardan sonra ise Chicago yaklagiminin 6n
plana ciktigi goriilmektedir. Bunun sonucunda rekabet otoriteleri,
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birlesmelerin rekabet karsit1 etkileri iizerinde durmak yerine,
birlesmelerin etkinlik kazanclari ile rekabet karsiti kazanglarini tarttiktan
sonra karar vermeye yonelmislerdir. Amerika’da Roosevelt ve Wilson
donemlerinde sert antitrost politikalar1 savunulmustur. Ancak bunlardan
sonra gelen Amerikan bagkanlarinin aym1 tutumu sergilemedikleri
goriilmektedir. Amerikan antitrost politikasinda Chicago yaklasiminin
hakim olmaya baslamasindan sonra birlesmelerde artis olmustur
(Mueller, 1997:655-656, 658; Shepherd, 1990:28-29).

2.2.3. Hafif Destekleme Donemi (1974’den Giiniimiize
Uzanan Donem)

1974°den giinlimiize kadar uzanan donemde daha esnek antitrost
uygulamalara gidildigi goriilmektedir. Bu donemde bir ¢ok birlesmeye
yonelik mahkeme kararlari, birlesmeleri ve satin almalari onaylar
nitelikte olmustur. Amerika’da Reagan, Bush ve Clinton kendi
donemlerinde daha esnek antitrost politikast uygulamalarina agirlik
vermislerdir. Bu ise bu donemde daha fazla yatay birlesmelerin meydana
gelmesi sonucunu dogurmustur. Ozellikle bu dénemden itibaren ABD’li
olan ve olmayan firmalar arasindaki uluslararasi birlesmeler gittikce
artrmustir. Bu donemde ABD antitrost otoritelerinin bazi birlesmeleri
durdurmalarina ve belirli monopollere karsi ¢ikmalarina ragmen ¢ogu
birlesmelerin gerceklesmesine izin verdikleri goriilmektedir (Mueller,
1997:656, 659-661; Pryor, 2001:312, 316; Shepherd, 1990:30, 277,
Church ve Ware, 2000:721).

Amerika’da birlesmeleri diizenleyen yasalarla, piyasa giicii daha ilk
olustugu anda denetime tabi tutulmaktadir. Ancak yasalarda etkinlik
savunmasina yer verilmemektedir. Iste bu durumu dengelemek ve
etkinlik savunmasini ele almak amaci ile ¢esitli birlesme kurallarinin
olusturuldugu goriilmektedir (Mueller, 1997:661). Amerika’da ¢ikarilan
ve birlesmeleri diizenlemeye yonelik getirilen kurallar su sekilde
Ozetlenebilmektedir:

- 1968 Birlesme Kurallari: Bu kurallar Yapi-Davranis-
Performans yaklasimina dayanmakta ve bu baglamda piyasa payr ve
yogunlagsma oranlart gibi unsurlara yer vermektedir. Yatay birlesmelerde
standart olarak pazar payr ve yogunlasma oranlarina bakildig
goriilmektedir. 1968 kurallarinda giris konusuna hi¢ deginilmemekte,
etkinlikler konusuna ise sadece istisnai durumlar i¢in bir savunma olarak
yaklasilmaktadir. Bu kurallarda piyasa giicii ve etkinlik arasinda bir tercih
edilememe durumunun olmasi durumunda, piyasa giiciiniin dikkate
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alinmasit ve buna dayanarak birlesmenin degerlendirilmesi gerektigi
belirtilmektedir (Hay ve Werden, 1993:175; Mueller, 1997:661).

- 1982 Birlesme Kurallar:: 1982 kurallarinin bu doénemde
ekonomi doktrininde ortaya c¢ikan degismelere paralel olarak Chicago
yaklasimina dayandigi  goriilmektedir. 1982 kurallarinda yatay
birlesmelerin degerlendirilmesinde geleneksel yogunlasma orani dlgiisii
yerine Herfindahl Hirshman Indeksi ve bu indeksteki degismeler esas
almmaktadir. 1982 kurallan ile giris konusuna 6zel bir 6nem verilmekte,
etkinlik ise yine istisnai durumlarda olasi bir savunma olarak ele
alinmaktadir (Hay ve Werden, 1993:175-176; Mueller, 1997:661-662).

- 1984 Birlesme Kurallari: 1984 kurallari da Chicago
yaklasimina dayanmaktadir. 1982 kurallarinda etkinlik konusu ancak
istisnai durumlarda bir savunma olarak kabul edilirken, 1984 kurallarinda
ise acikc¢a bir savunma olarak ele alinmaktadir. 1984 kurallar1 pazar pay:
ve yogunlagma olusumunun ortaya ¢iktig1 her durumda 6ncelikli olarak
etkinligin ele alinmasim ortaya koymaktadir (Hay ve Werden, 1993:175-
176; Mueller, 1997: 662-663; Scherer, 1997:689).

- 1992 ve 1997 Birlesme Kurallari: Bu kurallar giiniimiizde de
halen gecerli olan son Amerika birlesme kurallar1 olarak ifade
edilmektedir. Bu kurallarin diger birlesme kurallarina kiyasla sadece
yatay birlesmelere iliskin diizenlemelere yer verdigi goriilmektedir.
Ancak hiikiimleri uygun oldugu o6l¢iide diger birlesme sekillerine de
uygulanabilecegi ifade edilmektedir. 1992 ve 1997°de getirilen kurallarla
birlesmelerin degerlendirilmesinde bir yandan esas degerlendirme ol¢iitii
olarak rekabetin ne Olciide kisitlanmis olacagi hususunun dikkate
alinacagi, diger yandan da iktisadi etkinligin saglanmasi ile ilgili
savunmalarin ele alinacagi belirtilmektedir (Giirkaynak, 2003:26-27).
ABD’de birlesmelerin degerlendirilmesinde Rekabetin Onemli Olciide
Kisitlanmas1 (SIC) “testi dikkate alinmaktadir (Erdem, 2004:24). Bu
kurallarla yogunlagsma acgiklamalarinin ya da etkinlik savunmasi
diisiincelerinin degistirilmedigi ancak ek olarak piyasa yapisi ve tanimi
kavramlarina da yer verildigi ifade edilmektedir. Kisaca bu kurallar,
piyasa yogunlasmasini degerlendirme siirecini, potansiyel anti rekabetci
etkileri, girigleri ve etkinlik kavramlarin1 icermektedir (Hay ve Werden,
1993:176-177; Mueller, 1997:663).

Sonug olarak son yillarda Amerikan rekabet yasalarinin i¢inde yer
alan birlesmelerle ilgili uygulamalarin, tiiketici refahim diisiirdiigi,
teknolojik gelismeyi ve verimlilik artisin1 yavaslattigi, girisim yetenegini
cezalandirdig1 ve bunlara bagh olarak Amerikan firmalarinin uluslararasi
piyasalarda rekabet giiclerini azalttig1 yoniindeki goriislerin gittikce onem
kazanmaya basladigini ve bu endiseleri ortadan kaldirmak i¢in bir takim
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diizenlemelere (birlesme kurallar1 gibi) gidildigi goriilmektedir. Bu ise
1974’den sonra Amerika’da birlesmeleri hafif destekleme déneminin
baslamasina neden olmustur.

3. AB’nin Birlesme Politikasi

3.1. Tarihsel Gelisme

Firma birlesmelerine ve satin almalarina Amerika’da oldugu gibi
Avrupa’da da oldukg¢a sik rastlanmaktadir. Avrupa’da firmalar degisen
ekonomik sartlara, globallesme ve artan rekabet sartlarina uyum
saglamak amaci ile birlesme stratejisine yonelmektedirler. Avrupa’nin
sanayilesmis iilkeleri genel olarak birlesme hareketlerine tekellesmeye
yol acmadigr siirece olumlu bakmaktadirlar. Kanuni diizenlemeler
genellikle birlesmeleri kolaylastirict yaklagimlar icerirken, birlesme
hareketlerini finanse eden kurumlarin varligi, firmalarin birlesmeler
konusunda istekli olmalarin1 saglamaktadir. Avrupa capinda firmalar
aras1 birlesmelerde baslica itici gii¢ dis rekabet olup 6zellikle Amerikan
firmalarinin rekabetidir. Avrupa’da birlesme dalgasinin ana unsurunu Tek
Pazarin olusturulmasi cercevesinde rekabeti artirmak amaciyla yararh
goriilecek birlesmelerin tesvik edilmesi olusturmaktadir (Lipczynski ve
Wilson, 2001:125, 362-368; Shepherd, 1990:155; Scherer ve Ross,
1990:153, 158).

AB, Birlik firmalarinin Amerika ve Japonya’nin biiyiik firmalariyla
rekabet edebilecek bir pozisyona ulagmalarini istemekte ve bu gercevede
Avrupa ve diinya capinda rekabeti ve etkinligi artiracagina inandigi
birlesmeleri tesvik etmektedir (Jong, 1966:166; Groeben, 1968:1-20).

Avrupa Birligi’nde ortak pazarda “genis oligopol”iin amaclanmasi
cercevesinde birlesmelerin  desteklendigi ve birlesmelere 1limh
yaklasildigi goriilmektedir. AB, birlesmelere karst olumlu bir tavir
almakta ancak bunlarin rekabeti tamamen veya 6nemli Ol¢giide ortadan
kaldirici olmamalarini istemektedir. Bu amag¢ dogrultusunda AB’de
kiicik ve orta Olcekli firmalarin 6zellikle uluslararast bir sekilde
birlesmelerinin tesvik edilmesi ve bunu engelleyen ulusal mevzuatlarin
uyumlastirilmasi istenmektedir (Jong, 1966:167-169; Commission of The
European Communities, 1986:124).

Ortak Pazarin olusturulmasi ve gelistirilmesi siirecinde monopol ya
da oligopoliin tolere edilmesi AB icinde bir c¢ok endiistride
yogunlagsmanin artmast sonucunu dogurmustur. AB firmalarinin katildig:
birlesme ve satin alma islemleri 1987 yilindan itibaren artmaya
baslamistir. 1990’11 yillara gelindiginde bu artis devam etmistir (Rahl,
1971:284; 286, 311-312; Gedikkaya ve Giirler 1999:3, 17).
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1990’11 yillar ve sonrasinda AB’de birlesme ve satin almalarin
artmasinda iki temel nedenin 6n plana c¢iktigi goriilmektedir. Bu
nedenlerden ilki AB icindeki yeniden yapilanma siirecidir. Bu donemde
AB bircok endiistride gerek i¢ gerekse de uluslararasi piyasalardaki
gelismelerin  (Onemli sektorel soklarin) bir sonucu olarak yeniden
yapilanma siirecine gitmistir. Bu donemdeki yeniden yapilanma
siirecinde uluslararasi rakipler i¢in ulusal biiylik firmalarin yaratilmasi
hedeflenmektedir. Burada birlesmeler ile yeniden yapilandirilmasi istenen
sektorlerdeki (bankacilik, sigortacilik, telekomiinikasyon, hava yolu vb.)
rekabet  kosullarinin  uluslararasi  rekabete gore  diizenlendigi
goriilmektedir. Bu amacla yapilan uluslararasi birlegsmelerin bir kism
bankalar ile  sigorta  sirketleri  arasinda  gerceklesmektedir.
Telekomiinikasyon ve ulasimdaki birlesme islemlerindeki artig, yeniden
yapilanma, Ozellestirme ve monopollerin kaldirilmasi diizenlemeleri
cercevesinde ortaya cikmistir (Kleinert ve Klodt, 2002:5,9-10; Gedikkaya
ve Giirler, 1999:9-10). Nedenlerden ikincisi ise globallesmedir. Bu neden
sonucunda sadece globallesen sektorlerde (kimya, motor, elektriksiz ve
elektrikli makine gibi) degil aym1 zamanda hizmet sektoriinde de
(bankacilik, demiryolu gibi) birlesmeler artmistir. Ayrica monopollerin
Ozellestirilmesi yoniindeki girisimlerde gecmiste hiikiimet kurallari ile
onlenmekte olan uluslararasi birlesme islemlerinin artmasi sonucunu
dogurmustur. Son yillarda uluslararasi birlesmeler alaninda Avrupali
firmalarin Amerikali firmalar ile yaristiklar1 goriilmektedir. Bu donemde
AB’de birlesmelere artan ilgi ve globallesme ile birlikte yogunlasma
tekrar artma egilimine girmistir (Kleinert ve Klodt, 2002:5, 9-10;
Gedikkaya ve Giirler, 1999:9-10; Church ve Ware, 2000:716-717).

AB i¢indeki birlesme ve satin alma islemlerine bakildiginda; AB
ici birlesme islemlerinin 6zellikle Avrupa’nin entegrasyonu agisindan
oldukc¢a onemli bir yere sahip oldugu ifade edilmektedir. AB ici birlesme
ve satin alma islemlerinde 1987°den 1990 yilina kadar hizli bir artig
gozlenmistir. Ancak 1993 yilindan bu yana ise daha yavas bir artig
egiliminin ortaya ciktigi goriilmektedir. AB ici islemlerde ekonomik
biiyiikliigiin yani sira, iilkeler arasindaki geleneksel ekonomik baglarin,
dil birliginin ve cografi yakinligin da onemli oldugu goriilmektedir. AB
iilkeleri arasindaki birlesme islemleri icinde Alman firmalarinin en fazla
tercih edilen iilke firmalar1 konumuna gelmelerinde Almanya’nin kiigiik
ve aile firmalarindan olusan endiistriyel yapisinin yani sira radikal bir
yeniden yapilanma i¢inde olmalarinin da Onemli etkisi bulunmaktadir
(Gedikkaya ve Giirler, 1999:4-5).

AB icindeki uluslararasi birlesme ve satin alma islemlerinin ise
1993 yilindan bu yana siirekli arttigr ve ozellikle 1997-1998 yilindaki
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hizli artigin dikkat gekici oldugu goriilmektedir. Ozellikle 1992 yilindan
sonra AB firmalarinin AB dis1 yatirimcilar icin cazip hale geldigi ve bu
egilimin giiniimiize kadar uzandig1 ifade edilmektedir. 1996 yilindan
sonraki hizli artis kiiresellesme, ekonomik ve parasal birlik ve beklentiler
ile aciklanabilmektedir. AB firmalar1 en fazla ABD’li firmalar tarafindan
tercih edilmektedir. ABD’yi Isvicre, Norveg, Kanada ve Japonya takip
etmektedir. Ancak bu dénemde Japon firmalarinin AB igindeki ele
gecirme islemlerinde Asya krizi nedeniyle azalma ortaya c¢ikmustir.
Uluslararas: diizeyde faaliyet gosteren firmalar arasindaki birlesme
islemleri icinde AB firmalari en fazla ABD’li firmalar1 tercih
etmektedirler (Gedikkaya ve Giirler, 1999:3-4,6-7).

1990 sonrast AB iginde gerek ulusal gerekse uluslararasi
birlesmelerin arttig1 sektorlere bakildiginda hizmet sektoriinde bankacilik,
telekomiinikasyon, hava ve demir yolu ulagiminin imalat sanayinde ise,
metal imalat, kagit ve kagit {riinleri sanayi, elektrikli ve elektriksiz
makine, kimya sanayilerinin 6n plana ciktiklar1 goriilmektedir. Finansal
hizmet sektoriinde son yillardaki birlesme ve satin alma islemlerinin
artmasinin temel sebepleri sunlardir: Finansal serbestlestirme, piyasalarin
uluslararast diizeyde birlesmeleri, kapasite fazlali§i, demografik
gelismeler, piyasaya giren yeni katilimcilar, Euro ve teknolojik
gelismelerdir. 1997-1998 déneminde AB icindeki en fazla ve en biiyilik
birlesme ve satin alma islemlerinin, bankacilik, sigortacilik, enerji,
haberlesme, demir-gelik, ila¢, kimya ve elektronik sektorlerinde oldugu
ortaya konulmaktadir (Gedikkaya ve Giirler, 1999:7, 9-12).

2000’11 yilara gelindiginde ise gittikce artan kiiresellesme,
teknolojik ilerlemeler, yeni ticaret ve yatinm anlasmalart ve dig
piyasalarda ayakta durabilme kaygisi, AB’de uluslararasi birlesmelerin
artmast sonucunu dogurmustur (Otchere ve Ip, 2006:209-230; Conklin,
2005:29-40)

3.2. Rekabet Politikasi ve Firma Birlesmeleri

AB’nin  amacglari Roma Antlasmas’min 2. maddesinde
belirtilmektedir. Bu madde ile AB iiye iilkeler arasindaki engelleri
ortadan kaldirmayi, ekonomik ve sosyal gelismeyi saglamay1 ve gercek
bir ortak pazar yaratmayr amaglamaktadir. Ortak pazarin yaratilmasinda
ise serbest rekabete biiyilk bir onem verilmektedir. Birligin rekabetle
ilgili ~hiikiimlerine ise, AB’nin Kurucu Antlasmasinin  81-89.
maddelerinde yer verildigi goriilmektedir. Bu hiikiimlerle ortak pazarda
rekabetin bozulmadan isletilmesini saglayacak bir diizenin kurulmasi
ongoriilmektedir. Antlasmanin 81. maddesi iiye iilkeler arasinda serbest
rekabeti Onlemek, sinirlamak veya bozmak amaci ile yapilacak olan
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anlagmalari, firma ortaklarinca alinmis kararlar1i ve uyumlu davranislar
yasaklamaktadir. Antlasmanin 82. maddesi ise piyasada hakim durumda
olan tesebbiislerin piyasadaki hakim durumlarim kétiiye kullanmalarini
yasaklamaktadir. Ancak 82. madde Amerikan sisteminin tersine, hakim
duruma ulagmayi degil, onun koétiiye kullanilmasini yasaklamaktadir
(Ineci, 1986:2-17; Aslan, 1992:229-230).

Roma Antlasmasi’nin maddelerinde birlesmelerin  kontroliine
yonelik hi¢ bir diizenleme bulunmamaktadir (Ineci, 1986:2-17). Hatta
AB’nin ilk yillarinda iyi isleyen rekabeti devam ettirmesi sartiyla,
verimliligin artirilmasina yarayan firmalar arasi birlesmelerin arzulanan
bir sonu¢ oldugu vurgulanmaktadir. Ozellikle ortak pazarda genis
oligopoliin hedeflenmesi ¢ercevesinde birlesmeler desteklenmistir (Aslan,
1992:267-268). AB’de birlesmeler engellenmekten cok
cesaretlendirilmistir. Bunun arkasinda yatan en temel ve belki de
uluslararasi rekabet acisindan en Onemli neden, Amerikan yasalarinin
zayif ve yetersiz oldugu donemde ortaya ¢ikan biiylik Amerikan
firmalarinin varhigidir (Rahl, 1971:291-292,305). AB’de 1966 yilina
gelindiginde Komisyon bir bildiri yayinlamistir. Bildiri de 81. maddenin
birlesmelerin kontrolii i¢in uygun olmadigi belirtilmektedir. 82. madde
ise kotilye kullanma soz konusu ise, birlesme rekabetin ortadan
kalkmasina neden olmussa ve birlesme sonucu taraflardan en az biri
piyasada hakim duruma gelmigse uygulanabilecektir (Ineci, 1986:36).

Kisacas1 AB icinde dogrudan dogruya birlesmelerin kontroliine
yonelik hazirlanmis bir madde bulunmamaktadir. Bu ise sonugta
komisyonu sistematik olarak birlesmelerin kontroliine yonelik bir tiiziik
hazirlamaya itmistir (Ineci, 1986:37). Sonug olarak, Birlesmeler Tiiziigii
olarak anilan “Firmalar aras1 Yogunlasmalarin Kontroliine iliskin Konsey
Tiiziigi” 21 Eyliil 1990 tarihinde yiiriirliige girmistir. Bu tiiziik sonrasi
AB birlesme ve devralmalarin kontroliine agirlik vermigtir. Tiiziikle bir
hakim durum yaratan veya giiclendiren yogunlasmalarin ortak Pazar ile
uyumlu olmayacagt belirtilmektedir. Tiiziik dogrudan hakim durumun
yaratilmas:1 ya da giiclendirilmesi ile ilgilenmektedir. Ayrica Birligin
birlesme tiiziiglinde Amerikan birlesme kuralindaki Herfindahl Hirshman
Indeksi (HHI) gibi bir metodoloji yerine, birlesik piyasa pay1 orani
dikkate  alinmaktadir.  Tiiziikte  birlesmelerin  degerlendirilmesi
cercevesinde “Hakim Durum Testi”nin ele alindig1 goriilmektedir (Aslan,
1992:229-230,278-280). Hakim durum yaratilip yaratilmadiginin
tespitinde AB, piyasa payr ve yogunlagma oranlarina ek olarak piyasa
yapist, s0z konusu firmanin piyasadaki durumu, giris engelleri,
tilkketicinin ¢ikarlar1 ve teknik ve ekonomik gelismeye saglanan katki gibi
bir takim kriterlere bakmaktadir (Aslan, 1992:279-280).
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Tiiziikte etkinlik savunmasina agikca yer verilmemekte ancak
zimni bir savunma olarak ele alinmaktadir. Tiiziikte tiiketicilerin ¢ikarina
olacak ve rekabete bir engel teskil etmemek kaydiyla teknik ve ekonomik
ilerlemenin gelistirilmesine katkida bulunacak birlesmelere olumlu
yaklagilirken, birlesmelerin degerlendirilmesinde teknik ve ekonomik
gelismenin ne sekilde ele alinacagi konusunda belirsizlik vardir.

Ancak AB’de 1 Mayis 2004 yilinda 139/2004 sayili “Yeni EC
Birlesme Tiiziigi” yiiriirlige girmistir. 139/2004 sayili Tiiziik, birinci
tiizikteki hakim durum testine bagl olarak ortaya c¢ikan boslugun ortadan
kaldirilmas1 ve etkinliklerin dikkate alinmasini ortaya koymaktadir. Bu
tiizik ile Etkin Rekabetin Onemli Olciide Engellenmesi (SIEC)
kavramina dayal1 yeni bir test giindeme gelmistir. Diger bir ifade ile, yeni
tiziik “Hakim Durumun Yaratilmast veya Mevcut Hakim Durumun
Giiglendirilmesi Suretiyle Ortak Pazarda veya Onemli Bir Boliimiinde
Etkin Rekabetin Onemli Olgiide Engellenmesi Testi’ni ele almaktadir.
Sonucta Tiiziikte, AB ve onun Onemli bir boliimiinde hakim durum
yaratarak ya da mevcut hakim durumu giiclendirerek etkin rekabeti
onemli Ol¢lide engelleyen birlesmeler ortak pazarla bagdasmaz kabul
edilmektedir. Ancak etkin rekabeti engellemeyen birlesmelerin ise ortak
pazarla bagdasacag ifade edilmektedir. Dolayisiyla bu yeni test hakim
durum belirleyici faktorlerden sadece birini olusturmaktadir. Diger
belirleyici faktor ise etkin rekabetin Onemli Ol¢lide engellenmesidir
(Official Journal of The European Union, 2004). Esasinda bu yeni testin
“Hakim Durum Testi” ile ABD ve diger bazi iilkelerde kabul edilen
Rekabetin Onemli Olgiide Kisitlanmasi (SIC) Testi’nin bir birlesimi
oldugu goriilmektedir.

AB firmalarinin 6zellikle de uluslararasi piyasalarda rekabet
edebilmek icin yeni organizasyonlara ve birlesmelere gittikleri
goriilmektedir. Bu egilimin ortaya ¢ikmasinda ise kuvvetli bir liretim ve
pazarlama yapist olusturma, diinya piyasalarina hakim olma ve pazarlara
yakinlig1 artirma, yiiksek teknolojiyle piyasada rekabet iistiinliigii elde
etme ve sanayinin diinyadaki hizli degisen kosullara uyum saglamasini
kolaylastirmak amaciyla yeniden yapilanmaya gitme nedenlerinin etkili
olduklari ifade edilmektedir (Aslan, 1992: 270; Rahl, 1971:290).

Sonu¢ olarak AB’deki antitrost yetkilileri bir kac¢ birlesmeyi
engellemis olmakla beraber neredeyse tiim birlesmelere izin vermislerdir.
Temelde komisyon firmalarin  birlesmeler  suretiyle tekeller
olusturmalarini istememektedir. Ancak komisyonun baz1
ekonomistlerinin Ortak Pazar capinda en etkin rekabetin oldugu pazar
olarak gordiikleri “genis oligopolistik pazar’in olusmasini istedikleri
anlasilmaktadir (Pryor, 2001:316-317; Jong, 1966:167). Bu calismalar
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sonucunda ve ekonomik entegrasyonun dogal akisi icinde AB’de
“oligopolistik pazar yapist” biiylimiistiir.

4. Tiirkiye’nin Birlesme Politikasi

4.1. Tarihsel Gelisme

Tirkiye’de  sanayilesmenin  baglangicinda kamu  politikasi
cercevesinde biiyiik dlcekli firmalar tegvik edilmis ve anti-tekel yasalarla
yogunlagsmadaki artis Onlenememistir. Bu donemde ozellikle devletin
kendi eliyle biiylik firmalar tesvik ettigi ve kurdugu goriilmektedir.
1930’lardaki tarihsel kosullar ekonomik agidan KIT’lerin kurulmasini
gerekli ve zorunlu kilmustir. 1950’lerde ise liberallesme hareketi ile
birlikte 6zel tesebbiislerin ortaya cikarilmasi amaclanmistir. Bu amag
dogrultusunda 0Ozel tesebbiis cesitli yollarla tesvik edilmistir. Ancak
devletin yanlis koruma ve tesvik politikalar1 sonrasinda, iilke piyasalari
devlet ve 6zel sektor tekelleri ile birkag biiyiik ekonomik giiciin hakim
oldugu piyasalara doniismiis ve iilke ekonomisi statik bir yapiya
biirtinmiistiir (Ozhan,1990).

1980’lere gelindiginde iki temel olay gdze carpmaktadir. Bunlardan
birincisi 1980 oncesi dénemde ithal ikamesine dayali sanayilesme
stratejisinin uygulanmasidir. Ikincisi ise ekonomik yogunlagmanin
(6zellikle imalat sanayinde) artmasidir. 1980’11 yillarda ise disa agik
sanayilesme stratejisine gecilmistir. Buna ragmen, Tirkiye’de 1980’1i
yillarda dahi ekonomik yogunlasma (6zellikle 1980-85 déneminde imalat
sanayinde) artmaya devam etmistir (Ozhan, 1990). Tiirkiye’de sadece
imalat sanayinde degil, ayn1 zamanda bankacilik, sigortacilik ve basin
alanlarinda da yogunlasmanin arttig1 goriilmektedir (ITO, 1981:48).

Ekonomik yapida yogunlagmanin artmasi sonucunu doguran
unsurlardan biri de firma birlesmeleridir. Tiirkiye’de ilk birlesme
islemleri bankacilik sektoriinde ortaya cikmustir (Ates, 1990:12). 1980’li
yillarin baginda Avrupa, Amerika ve Uzak Dogu’da gittikce yayginlasan
firma birlesmelerinin Tiirkiye’de de 1980’lerde 6n plana ciktigt
goriilmektedir.

Birlesmeler dis dogrudan yatirimlarin bir sekli olarak da ortaya
cikmaktadir. Dis dogrudan yatinnmlar ise iilkeye giren yabanci sermaye
tarafindan belirlenmektedir. Tiirkiye’de yabanci sermaye girisini
kolaylastiran ilk diizenleme 1930’da cikarilan “Tiirk Parasinin Kiymetini
Koruma Kanunu”dur (Kepenek ve Yentiirk, 1994:91-92). 1980
sonrasinda ticaret serbestlestirilmis, serbest piyasa ekonomisine ve
konvertibiliteye gecilmis, kambiyo rejiminde gelismeler saglanmis,
giimriikk vergilerinde indirime gidilmis ve yabanci sermaye tesvik
edilmistir. 1995°te ise “Yabanci Sermaye Cerceve Karar” cikarilmistir.
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Biitiin bu diizenlemeler sonrasinda yabanci sermayenin gelmesi, ortak
yatirnmlarin yam sira birlesmelerin de artmasi sonucunu dogurmustur.
Ancak Tiirkiye’de bu anlamda ortaya cikan birlesmelerin diger iilkelerle
kiyaslandiginda oldukga gerilerde oldugu belirtilmektedir (HM, 1996:1-3;
Togan, 1984:147).

Tiirkiye’de birlesmelerin yapisina bakildiginda yerli firmalarla yerli
firmalar arasindaki birlesmeler ender olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bunun
en temel nedeni ise birlesmeleri finanse edecek finansal ve hukuki alt
yapinin yetersizligidir. Birlesmelerin sikca goriildiigi iilkelerde firmalarin
birlesmelerini destekleyen ve birlesme maliyetini kredi vererek karsilayan
finans kuruluslarinin ve borsalarin oldukea etkili olduklar1 goriilmektedir.
Bu amagla Tiirkiye’de de tipki Avrupa’da oldugu gibi birlesmelerin
finansmaninda kolaylik saglayan ve yardimci olan kurumlarin
olusturulmas1 gerekmektedir. Diger yandan Tiirkiye’de biiyiikk sanayi
kuruluglarinin cogunda  henliz  modern  yOnetim  anlayisi
benimsenmemektedir. Bu ise, bir bilylime stratejisi olarak birlesmelerin
Ooneminin giindeme gelmesini engellemekte ve c¢ok smirli diizeyde
kalmasina neden olmaktadir.

Tiirkiye biitiin diinyada artan sayida Ornekleri goriilen sermaye
piyasasi yoluyla birlesmeler konusunda gelisme gosterememektedir.
Bunda ise sirketlerin halka aciklik oranlarmin diisiik olmasi ve hukuki
altyapiya olan giivensizlik (6zellikle yabanci yatirimcilar icin) oldukca
etkili olmaktadir. Dolayisiyla bu alanda yapilmasi gereken en Onemli
adim, halka acgiklik oranlarimin yiikseltilmesi olacaktir. Bunun yani sira
borsada islem goren hisselerin alim satimi, gerek islemlerin kolayligi
gerekse de giivenilir bir yol olmasi nedeniyle birlesme siirecini
hizlandiracaktir.

Tiirkiye’deki birlesmelerin genellikle bankacilik sektoriinde ortaya
ciktigi belirtilmektedir. Ancak c¢ogunlukla kamuya ait bankalarin
birlesmesi soz konusu olmaktadir. Batik krediler nedeniyle mali yapilar
bozulmus, piyasada rekabet giiclerini kaybetmis, mevduatlar1 yetersiz,
etkili yonetime sahip olmayan bankalar, bu olumsuzluklarin giderilmesi
ve Ol¢ek ekonomilerinden yararlanmak amaci ile mali yapist daha giiclii
olan kamu bankalar1 ile birlesmeye yonelmektedirler (Abag, 1990:16-17;
Ates, 1990:15). Ozellikle 1980 sonrasinda diinya capinda bankacilik
alaninda ortaya c¢ikan teknolojik gelisme ve artan rekabet bu sektordeki
bankalarin ayakta kalabilmek amaci ile birlesmelerini giindeme
getirmistir.

1980’lerde biiyiik sanayi firmalarindan bir kisminin ayni alanda
yada birbirini tamamlayict alanlarda faaliyet goOsteren firmalarla
birleserek, ortaya ¢ikan maliyet artislarini Onlemeyi amagladiklar
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goriilmektedir. Bu donemde Tiirk firmalar1 yabanci firmalarla da
birleserek yeni yatirnmlara yonelmislerdir. 1980’li yillarda Tiirkiye’de
birlesmeler en ¢ok gida, lastik, turizm, gaz, insaat, elektronik, tekstil,
karayollar1 araclari, plastik, kagit, c¢imento, kimya ve makine
sektorlerinde ortaya ¢cikmustir (Kapital Dergisi, 1991:24; Akbank, 1988:9;
Arslan, 1996:26).

Tiirkiye’de 6zellikle 1980 sonrasinda birlesme faaliyetlerinde artig
olmustur. 1980 sonras1 donemde Tiirkiye’de ticaretin serbestlesmesi ve
sinirlarin kalkmasi, ardindan da 1996’da Avrupa Birligi ile Glimriik
Birligi anlagsmasina gidilmesi, firmalar agisindan ulusal pazar1 diinya
pazart haline getirmistir. Tiirkiye nin 6zellikle Glimriik Birligi sonrasinda
uluslararast1 ekonomiye giderek daha fazla entegre olmast Tiirk
ekonomisinin bilylime istegini ortaya c¢ikarmistir. Bu ise Tiirk firmalart
ile yabanc firmalar ve Tiirkiye’deki yabanci firmalarla yabanci firmalar
arasindaki birlesmelerin artmasina neden olmustur. Dolayisiyla Tiirk
firmalar1 Giimriik Birligi sonrasinda artan rekabet karsisinda uluslararasi
piyasalarda etkin olarak yer almak, pazarlama ve rekabet giiclinii
artirmak, finansman ihtiyacim gidermek, Olcek ekonomilerinden ve
teknolojik yeniliklerden yararlanmak ve yenilikler gelistirmek, kapasite
kullanim oranlarimi arttirmak, tiretim hattin1 genisletmek, daha kaliteli
iiretim imkanlarina kavusmak, yonetimde etkinligi yakalamak, ihracat
sansin1 arttirmak, dis piyasasindaki rekabetin getirecegi riski paylagmak
gibi nedenlerle yabanci iilke firmalar1 ile birlesmeye yonelmektedirler.
Diger yandan 1980 sonrasi ticaretin serbestlesmesi sonucu artan yogun
rekabet ve i¢ piyasaya giren yabanci firmalarla rekabet edebilmek igin
Tirk firmalarinin kendi aralarinda birlestikleri goriilebilmektedir (DPT,
2000:14; Varlik, 1989:21-26). Tiirk firmalarimin 0Ozellikle kendi
aralarinda yaptiklart birlesmelerde olcek ekonomilerine ulagmak, etkili
bir neden teskil etmektedir. Tiirk firmalarinin birlesmek suretiyle biitiin
bu avantajlar1 elde etmeleri ise, AB’ne tam iiye olma asamasinda
bulunulan bu doénemde, Tiirk firmalarina, uluslararasi piyasada gerek
Avrupa kokenli gerekse de diger lilke kdkenli firmalar ile rekabet etme ve
ayakta durabilme imkan1 saglayacaktir.

Diger yandan Tiirk firmalarinin ortaya ¢ikacak krizler karsisinda
ayakta durabilmek ve daha dayanikli olabilmek amaciyla da birlesmeleri
tercih ettikleri goriilmektedir (DPT, 2000:14; Gedikkaya ve Giirler;
1999:16). Tiirkiye’de bir yandan diisiik kar marjlari, diger yandan krizin
neden oldugu borclanma maliyetleriyle karsi karsiya kalan firmalar,
risklerini yaymak ve iiretimde yeni teknolojileri kullanarak maliyetlerini
diisirmek amaciyla birlesmelere (0zellikle yabanci firmalarla)
yonelmislerdir. Birlesmek igin yabanci firmalarin tercih edilmesinde

66



Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Bahar 2008, Cilt:4, Yil:4, Sayi:1, 4:51-82

krizin yam1 swra Tirk firmalarimin  yatirnmlarin  finansmaninda
karsilastiklart sermaye yetersizliginin de etkili oldugu goriilmektedir.
Ayrica firmalarm, Tiirkiye’de siirekli degisen ortam sartlarina ve
istikrarsiz ekonomiye uyum saglayabilmek ve bu kosullarda ayakta
kalabilmek amaciyla da degisik sekillerde (yerli ve yabanci firmalarla)
birlesmelere yoneldikleri belirtilmektedir. Tiirkiye’de bankalar arasindaki
birlesmeler sonucu kredi aktivitelerinin {ilke capinda yayilmasi,
bankacilik krizine daha az egilimli daha saglikli bir bankacilik sisteminin
yaratilmasina neden olmaktadir (Gedikkaya ve Giirler, 1999:16).
Tiirkiye’de 1980 sonrasi donemde ortaya ¢ikan olumlu gelismeler
birlesme faaliyeti ¢ercevesinde Tiirk firmalarinin yabanci firmalar
acisindan cazip hale gelmesi sonucunu dogurmustur. Bunun yani sira
yabanci firmalarin Tiirk firmalarini tercih etmelerinde isgiicii ucuzlugu,
hammadde zenginligi, pazarin biiyiikliigli ve gelisme gOsteren piyasalara
yakinlik gibi faktorlerin etkili oldugu goriilmektedir. Yabanci firmalar
Tiirkiye piyasasina girmek icin kiiciik ve orta olgekli Tirk firmalarini
satin almay1 (6zellikle bankacilikta TMSF deki bankalardir ki bunlarin
cogu kiiciik ve orta oOlgeklidir) tercih etmektedirler. Ancak yabanci
firmalarin sahip olduklar giiclii sermaye yapisi, uluslararasi alanda
kaliteli mal iiretme imkanm1 veren teknoloji vb. gibi iistiinliikler, bu
firmalara Tiirkiye piyasasinda onemli bir rekabet avantaji ve piyasada
etkinlik yakalama imkani verecektir. Bunun karsisinda ise, ayakta
kalabilmek icin yerli firmalarin ya kendi aralarinda yada yabanci
firmalarla birlesme yoluna giderek (rekabeti azaltmayacak ve
bozmayacak  gekilde) biiylik oOlcegi  yakalamaya  caligmalar
gerekmektedir. Ote yandan yabanci firmalarin piyasadaki biiyiik 6lgekli
firmalarla birlesmeyi tercih etmeleri durumunda ise ilgili sektorlerde ¢cok
daha kapsamli ve acil diizenlemelere gidilmesi gerekecektir. Burada
Tiirkiye acisindan birlesmelerin sekli konusunda iki temel unsura dikkat
edilmesi gerekmektedir. SOyle ki eger bir birlesme Tiirkiye’de var olan
bir fabrikanin belli bir boliimiinii satin alma seklinde ortaya cikiyorsa ve
o fabrikanin uluslararas1 piyasalara acilmasini, bu piyasalarda rekabet
giicii elde etmesini ve olcek ekonomilerinden yararlanmasini sagliyorsa,
bu birlesmeye olumlu olarak bakmak gerekmektedir. Ancak eger bir
yabanci firma Tiirkiye’de birlesmek suretiyle yeni bir fabrika kurmus ve
kurdugu bu fabrika adi altinda disaridan getirdigi parcalar1 birlestirip
Tirk pazarinda satiyorsa yani Tiirkiye'yi sadece bir pazarlama {issii
olarak goriiyorsa, bu tiir birlesmelerin ekonomiye olumlu katkisinin
olacagin1 beklemek miimkiin degildir. Dolayisiyla bu acidan i¢ pazara
yonelik birlesmeler yerine dis pazara yonelik birlesmelerin daha faydali
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ve ekonomiye olan katkisimin ¢ok daha biiylik olacagi goriilmektedir
(DPT, 2000:14; Uygur, 2001:33-34).

Ayrica Tiirkiye’nin, Asya ile Avrupa arasindaki stratejik konumu,
gelisme gosteren ¢ok biiyiik pazarlara yakinligi ve 70 milyonluk bir pazar
olma 6zelligi nedeniyle yabanci firmalar tarafindan tercih edilir konuma
geldigi goriilmektedir. Diger yandan 6zellikle ABD ve Japon firmalari,
bati Avrupa pazarina uygun kosullarda girebilmek icin iiye iilke
firmalarinin yanit sira iiye olma asamasindaki {iilke firmalarina da
yaklagmaktadirlar. Bu dogrultuda ABD ve Japon firmalarinin Tiirk
firmalar1 ile birlesmeyi hedeflemeleri onemli bir gelisme olarak ortaya
cikmaktadir (Ernst & Young, 2003:5-10).

Tiirkiye ekonomisinin en bilylik darbogaz1 sermaye yetersizligi ve
yiiksek faizlerdir. Dolayisiyla sermaye yetersizligi darbogazini agmak
icin bir kisstm Tiirk firmasinin yabanci firmalarla birlesmeye gittigi
goriilmektedir (Oktar, 1988:35,37). Tiirk firmalarinin karst karsiya
kaldiklar1 sermaye yetersizligi sorunu daha uzun siire birlesmeleri
zorunlu kilacak unsur olarak giindeme gelecektir.

1997 yilindan giiniimiize kadar olan Rekabet Kurulu’nun birlesme
ve devralmalarla ilgili kararlarina bakildiginda 6zellikle yabanci
firmalarin Tirk firmalarii yada Tiirkiye’deki yabanci firmalari satin
alma egiliminde olduklar1 goriilmektedir. Bunda ise Giimriik Birligi
anlagmasi sonrasinda Avrupa kokenli firmalarin Tiirkiye piyasasina
girmesinin etkisi biiylik olmustur. Soyle ki Avrupa kokenli firmalar
Tiirkiye piyasasina girerek bu piyasadaki piyasa paylarini artirmak amact
ile piyasayr iyi tamiyan ve belli bir piyasa payina sahip olan Tiirk
firmalarina yonelmislerdir (Rekabet Kurumu, 2000; Rekabet Kurumu,
2001; 2002; 2003; 2004; 2005; 2006). Bu donemde diger yandan Giimriik
Birligi ile yabanci firmalarin i¢ piyasaya girmesi ile artan yogun rekabete
kars1 ayakta kalabilmek icin Tiirk firmalarinin birlesmeye yoneldikleri
goriilmektedir.

Devletin ekonomideki payimnin kiigiiltiilmesi verimsiz ¢alisan kamu
kuruluglarimin ~ 6zellestirilmesi ~ hususunu  giindeme  getirmistir.
Ozellestirme programu cercevesinde kamuya ait kuruluslarin yerli ve
yabanci firmalar tarafindan satin alinmast ya da devralinmasi
hedeflenmektedir. Bu kuruluglarin Tiirk 6zel sermayesi ya da yabanci
firmalar tarafindan satin alinmasi sektorlerdeki dengelerin tiimiiyle
degismesine neden olacaktir. Bu durum ise sektorlerde (6zellikle
bankacilik, iletisim vb.) savunma amacl kars1 birlesmeleri giindeme
getirecektir. Tiirkiye’de ozellestirme siirecinin devam etmesi oniimiizdeki
donemde yerli ve yabanci firmalar tarafindan yapilacak olan satin
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almalardaki (0zellikle AB firmalar1 tarafindan) artis1 da beraberinde
getirecektir.

1 Ocak 1996 yilindan itibaren uygulanmakta olan Giimriik Birligi
cercevesinde Tiirk firmalar1 Avrupa firmalar1 ile belli bir rekabette
bulunmaktadirlar. Giimriik Birligi sonrasinda Tirk firmalart Avrupa
boyutunda caligsmak zorunda kalmaktadirlar. Bu ise Tiirk sanayi acisindan
kapasite genisletme sorununu giindeme getirmektedir. Bu nedenle Tiirk
sanayinin gittikce genisleyen pazarin ihtiyaclarina cevap verecek yapisal
diizenlemeleri hizla gerceklestirmesi gerekmektedir. Tiirk sanayi kendi i¢
yapisinda bunu gergeklestirmedigi takdirde dis pazarlara girmek bir yana
i¢ pazarini bile kaybetme tehlikesi ile karsit karsiya kalacaktir. Giimriik
Birligi sonrasinda artan i¢ rekabet ortaminda rekabete dayanan ve olgek
ekonomilerine sahip olan firmalar ayakta kalirken, digerleri piyasayi terk
etmek zorunda kalmislardir. Dolayisiyla Tiirk firmalarinin dis pazar
yaninda i¢ pazar icinde rekabet giiclerini artirmalar1 gerekmektedir. Bunu
saglamanin en temel yollarindan biri ise bilyiik 6l¢cegi yakalayacak, ancak
ilgili ~ piyasada rekabeti ortadan kaldirmayacak  birlesmeleri
gerceklestirmektir. Bu amacla Tiirk firmalarinin gerek yerli gerekse de
yabanci firmalarla birlesmelerinin piyasada rekabet ortamini bozmamasi
ve haksiz rekabet yaratmamasi kosulu ile hiikiimetce desteklenmesi
gerekmektedir.

Avrupa Birligi {iyeliginin hayata gecirilmesi halinde, Tiirk
firmalarinin stratejik yapisimin uluslararast piyasa kosullarina cevap
verecek sekilde degisime ugramasi beklenmektedir. Dolayisiyla Avrupa
Birligi ile entegrasyon siirecinde Tiirk firmalarinin Tek pazardaki piyasa
paylarin1 ve rekabet giiclerini artirabilmeleri ancak bu piyasaya yiiksek
kalitede mal ve hizmet {ireterek girmeleri ile miimkiin olacaktir. Bunu
saglamak icinde Tiirk firmalarimin yetismis isgiliciine ve teknolojiye
yatirnm yapmalar1 gerekmektedir. Ancak her iki alana yapilacak
yatinmlar biiyiik miktarda sermayeyi gerektirmektedir. Dolayisiyla bu
durum sermaye yetersizligi ile kars1 karsiya kalan firmalarimizi yabanci
firmalarla (6zellikle Tek pazardaki Avrupa kokenli firmalarla) birlesmeye
itecektir.

Tiirkiye AB’ne tam iiye oldugu zaman alisik olmadig: siddet ve
diizeyde bir rekabetle kars1i karsiya kalacaktir. Bu nedenle Tiirk
firmalarinin kendilerini ¢ok hizli bir sekilde AB pazarina hazirlamalari
gerekmektedir. Dolayisiyla AB pazarina girmeye istekli goriinen biiyiik
sanayi gruplart teknoloji, yonetim, hukuki yap1 acisindan biinyelerini,
AB’ye uyumlu hale getirebilmek i¢in oncelikle kendi sektorlerindeki
yabanci firmalar ile birlesmeye gitmeyi gerekli gormektedirler. Ancak
Tiirkiye’de birgok sektoriin dlcek olarak AB’deki sektorlerin oldukga
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altinda oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla sektorlerde olgek agisindan
yasanacak farkliliklarin  giderilmesinde birlesmeler ©Onemli rol
oynayacaktir.

Tiirk firmalarinin uluslararas: piyasalarda ve Tek pazarda ayakta
kalabilmek icin 0Olcek ekonomileri yaratan biiyiik firmalara ihtiyaci
vardir. Bu nedenle kiiciik ve orta 6lgekli firmalarin minimum etkin ol¢egi
yakalayacak tarzda birlesmeleri tesvik edilmelidir. Bu ise Tiirkiye nin
hem dis rekabette daha giiclii firmalarla yer almasim1 hem de biiyiik
firmalara kars1 kiigiik ve orta Olcekli firmalarin daha etkin bir rekabete
girmelerini saglayacaktir. Bu ¢ercevede Tiirkiye’de kiiciik ve orta 6lcekli
firmalarin cogunun AB ile entegrasyon siirecinde Gilimriik Birligi'nin de
etkisiyle artan i¢ ve dis rekabet nedeniyle birlesmelere gittikleri
goriilmektedir. Bu siirecin Oniimiizdeki donemde de devam edecegi
beklenmektedir.

Glinlimiiz firma birlesmelerinde Olcek ekonomileri Onemli bir
faktor olarak ortaya cikmaktadir. Bu cercevede firma birlesmeleri dlgek
ekonomilerinin 6n plana ciktigt kimya, petrol {iiriinleri, lastik sanayi,
metal ana sanayi, metal esya ve techizat ve mesleki aletler sanayi ile
otomotiv sanayi icin Ozellikle Onem tasimaktadir. Dolayisiyla bu
alanlarda ortaya cikacak firma birlesmeleri eger oOlcek ekonomileri
yaratiyorsa ve piyasadaki rekabetin azalmasi ve bozulmasi sonucunu
dogurmuyorsa izin verilmesi ilgili sektorel gelismenin saglanmasi
acisindan da faydali olacaktir. Kisacasi uluslararasi piyasalarda rekabet
giicli olan ancak artan rekabet karsisinda zor durumda kalan firmalarin
tespit edilerek, bu firmalara uluslararas1 piyasalarda rekabet ve ayakta
kalabilme sans1 veren birlesmeler tesvik edilmelidir.

Tiirk sanayinde yer alan firmalarin verimlilik, karlilik ve mali yap1
acisindan yapisal sorunlarla kars1 karsiya kalmalar1 bu firmalarin yeniden
yapilandirilmalar geregini giindeme getirmektedir. Bu agidan birlesmeler
sanayinin yeniden yapilandirma siirecinde énemli bir rol iistlenmektedir.
Tiirkiye’de {ilkenin i¢cinde bulundugu sanayilesme yapisi ve gelecekte
gosterecegi gelismeler dikkate alinmadan dogrudan dogruya tekel veya
oligopol olusumu kaygisiyla birlesme ve devralmalarin yasaklandigi
goriilmektedir (Tiirkan 1989). Bu sekilde yasaklama ile firmalarin dlcek
ekonomilerinden, AR-GE’den, teknolojik gelismeden, pazarlama ve
yatinm olanaklarindaki gelismeden, sanayilesmenin ve disa acilmanin
olumlu etkilerinden ve biiyiikliigiin tiiketiciye getirecegi ekonomilerden
yoksun birakilmasi, ulusal diizeydeki biiyiime ve uluslararasi diizeyde
rekabet giiclinii artirma politikalar ile celigki yaratabilecek bir nitelik arz
etmektedir. Bu cercevede Tiirkiye’'nin AB’ne tam iiye olmadan ve
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AB’nin bu alanda bazi sinirlamalara gitmesinden once ciddi ve kapsamli
bir birlesme stratejisi uygulamasi gerekmektedir (Tiirkkan, 1989:7).

1995-2005 donemi arasinda Tiirkiye’de ortaya cikan firma
birlesmelerinin dort grupta degerlendirilmesi miimkiin olmaktadir. ilk
grupta yer alan birlesmeler yerli firmalar arasinda ortaya c¢ikan
birlesmelerdir. Yerli firmalar arasindaki birlesme ve satin almalardaki
genel egilim, biiyiik sermaye gruplarinin g¢esitli sektorlerde sirket satin
almalart yoniinde olmaktadir. Birlesme ve satin almalarin en c¢ok
gerceklestigi sektorler sirasiyla gida, kimya, finansal hizmetler, insaat,
cimento, kara ve havayolu tasitlari, kagit sanayi, bilgisayar, iletisim ve
tekstil sektorleri olmustur. 2000 yilindan sonra finansal hizmetler
alanindaki  birlesmeler artrmstir. Finansal hizmetler alanindaki
birlesmeleri ise gida, bilisim, enerji, ¢cimento ve otomotiv sanayindeki
birlesmeler izlemistir. Finans sektoriinde yasanan krize bagli olarak
sektorde ortaya ¢ikan konsolidasyon, enerji sektoriindeki 6zellestirmeye
bagli olarak ortaya cikan firsatlar ve sektoriin yatirim ihtiyaci, gida
sektoriindeki mevcut kapasite fazlasim1 degerlendirme istegi ve piyasa
payimni artirma c¢abalar, 2002 yilinda bu ii¢ sektorde birlesme ve satin
alma faaliyetlerinin artmasina neden olmustur (Rekabet Kurumu, 2000;
2001; 2002; 2003; 2006; Ernst & Young, 2003).

Ikinci grupta yer alan birlesmeler ise Tiirk firmalar1 ile yabanci
firmalar arasinda ortaya ¢ikan birlesme ve satin almalardir. Yabancilarin
Tiirkiye’de yaptiklar1 birlesmelerde ¢imento, ambalaj, kimya, 1sitma-—
klima, gida, otomotiv, beyaz esya ve dagitim sektorleri 6n plana
cikmaktadir. Burada genellikle Tiirk firmalarmin yabanci firmalar
tarafindan devir alindig1 ve satin alindig1 goriilmektedir. Tiirk firmalarim
satin alan yabanci firmalar iginde ilk siray1 Ingiliz firmalar1 alirken onu
Almanya, Kanada, italya ve ABD firmalan takip etmektedir (Ernst &
Young, 2003; Rekabet Kurumu, 2000; 2001; 2002; 2003). Ugi’lncii grupta
yer alan birlesmeler yabanci firmalarla yabanci firmalar arasinda ortaya
cikan birlesmelerdir. Ozellikle son yillarda birlesme ve devralma
islemleri icerisinde isleme taraf olan kesimler acisindan ilk siray1 bu tiir
birlesmeler almaktadir. Burada ©n plana c¢ikan husus ise yabanci
firmalarin ~ Tiirkiye’de  yaptiklari  birlesme faaliyetlerinde  Tiirk
firmalarindan ¢ok Tiirkiye’de faaliyet gosteren yabanci firmalari tercih
etmeleridir (Rekabet Kurumu, 2004; 2005; 2006).

Dordiincti grupta yer alan birlesmeler ise Tiirk firmalarinin iilke
disinda sirket satin almalar1 seklinde ortaya ¢cikmaktadir. Ancak bu durum
oldukc¢a yeni bir olgudur. Tiirk firmalar1 tarafindan firmalar1 satin alinan
iilkeler (hedef iilkeler) Bulgaristan, Romanya, Tiirki Cumhuriyetleri gibi
cografi agcidan yakin ve gelismekte olan pazarlara sahip olan iilkelerdir.
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Bu ilkelerde bir ¢ok sanayi ve hizmet sektoriinde Tiirk firmalarina
rastlamak miimkiindiir.

Yabancilarla yapilan birlesmelerde yabanci firmalar daha ¢ok
cogunluk hisselerine sahip olmaktadirlar. En az rastlanan durum ise %50
- %50 hisse dagilimidir. Yabanci firmalar Tiirk firmalarim secerken en
cok, yerli firmanin piyasadaki iinii, piyasadaki payi ve piyasadaki
tecriibesi gibi hususlar1 dikkate almaktadirlar. Tiirk ortagin yabanci
firmaya sagladigi en Onemli avantajlar ise; Tiirk ortagin sahip oldugu
hiikiimet iliskileri, pazar tecriibesi ve dagitim kanallaridir. Yabanci ortak
ise Tiirk firmasina en ¢ok teknoloji, sermaye aktarimi, isletme bilgisi ve
yeni pazarlara erisim gibi konularda katki saglamaktadir (Ernst & Young
2003; Rekabet Kurumu, 2004; 2005; 2006).

Tiirkiye’de birlesmeler (dzellikle {iilke ekonomisine yararlari
olacag diisiiniilen birlesmeler) konusunda, gelecek dénemde iyimser bir
beklentinin ortaya ¢ikmasinin, biiyiilk oranda makro ekonomik ve idari
alanlardaki iyilesmelere ve Tiirkiye’ye yonelik risk algilamasindaki
olumlu degismelere bagl olacaktir (Ernst & Young, 2003). Diger yandan
Ozellestirme alaninda atilacak olumlu adimlarin da, Tiirkiye’de birlesme
ve satin almalar ilizerinde olumlu etkiler yaratmasi beklenmektedir.
Tiirkiye’deki birlesme ve satin almalarin diger iilkelerle kiyaslandiginda
oldukca geri durumda oldugu goriilmektedir. Ancak ekonomik ve politik
istikrarin saglanmasi sonucunda bu alanda olduk¢a onemli gelismelerin
ortaya ¢ikmasi beklenmektedir. Ozellikle uluslararasi diizeyde ortaya
cikan gelismelere de baglh olarak finansal hizmetler, bilisim, gida, enerji
ve telekomiinikasyon sektorlerinde onemli diizeylerde birlesme ve satin
alma faaliyetlerinin ortaya cikacagi ifade edilmektedir (Ernst &Young,
2003).

1999-2005 doneminde Rekabet Kurulu’'nun Birlesme ve
devralmalarla ilgili kararlarina bakildiginda, bu dénemde birlesme ve
devralma islemleri igerisinde biitiin yillar itibariyle devralmalar ilk siray1
alirken, bunu birlesme, ortak girisim ve 6zellestirme izlemektedir. Ancak
2003 yilindan sonra 6zellestirme islemlerinde artis olmustur. Bu ise 2003
yilindan sonra 6zellestirme islemlerinin birlesme ve devralma islemleri
icindeki yerinin devralmalardan sonra ikinci siraya gelmesi sonucunu
dogurmustur. Kisacasi 6zellestirme islemlerinin etkisi ile 2003 yilindan
itibaren birlesme ve devralmalarda artis meydana gelmistir. Ozellikle
2005 yili ozellestirme agisindan oldukca hareketli bir yil olmustur. Bu
yilda Tiirk ekonomisinde Onemli bir yere sahip olan Tiirk Telekom,
Tiiprag, Erdemir ve Liman 6zellestirmeleri gerceklestirilmistir. Birlesme
devralmalarin sektorlere gore dagilimma bakildiginda 2004-2006
doneminde kimya, kimyasal iriinler, petro-kimya, petrol iiriinleri ve
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giibre ilk sirayr alirken gida iiriinleri ve icecekleri ise ikinci siray1
almaktadir (Rekabet Kurumu, 2004; Rekabet Kurumu, 2005; Rekabet
Kurumu, 2006).

2005 yilinda o6zellikle AB ile miizakerelerin baslamasi ile yabanci
yatirimcilarin Tirkiye’ye ilgisi artmaya baglamistir. Bu da bankacilik
alanindaki birlesme ve devralmalarin artmasini beraberinde getirmistir.
Bu yilda ayrica perakende sektoriinde de biiylik satin almalar
gerceklesmistir. 2006 yilina gelindiginde ise onde olan sektoriin yine
bankacilik sektorii oldugu goriilmektedir.

4.2. Rekabet Politikasi ve Firma Birlesmeleri

Tiirkiye’de bir cok sektdrde tekelci ve oligopolcii piyasa yapisi
hakimdir. Ozellikle imalat sanayinde oligopolcii yapidaki artis, bu
sanayinin yogunlasma oranlarindaki artis1 da beraberinde getirmektedir.
Bu durum Tiirkiye’de serbest piyasa ekonomisi kurallarinin iyi
islemedigini gostermektedir. (DPT, 1995:106). Tiirk ekonomisindeki bu
yapi, sadece sosyal ve siyasi nedenlerle degil iktisadi nedenlerle de bir
rekabet  kanununa ihtiya¢  oldugunu  gOstermistir.  Kanunun
hazirlanmasinda etkili olan diger bir Onemli unsur ise uluslararasi
anlasmalarin (Ankara Anlasmasi ve Giimriikk Birligi Cercevesinde
Tiirkiye’den rekabet politikalarin1 ve rekabet hukukunu benimsemesi ve
mevzuatint AB mevzuatlarina uyumlastirmas: istenmektedir) Tiirkiye’ye
yiikledigi yiikiimliiliiklerdir (Aslan, 1997:26-27).

Tiirkiye’de 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”
13.12.1994 tarihinde resmi gazetede yayimlanarak yiiriirliige girmistir.
Rekabet Kanunu 1994’de yiiriirliige girmesine ragmen, uygulamaya
konmasi ancak 1997 yili sonu itibariyle miimkiin olabilmistir. 4054 sayil
kanun mal ve hizmet piyasalarinda rekabetin bozulmasi, engellenmesi
veya kisitlanmast sonucunu doguracak her tiirlii anlagma, karar ve
uygulamalarin, piyasada hakim durumda olan isletmelerin bu hakim
durumlarini kétilye kullanmalarinin 6nlenmesini ve rekabeti korumak icin
gerekli diizenleme ve denetimlerin yapilmasini amaclamaktadir (T.C.
Sanayi ve Ticaret Bakanligi, 1995:7).

Birlesme ve devralmalarla ilgili diizenlemeler Rekabetin
Korunmas1 Hakkinda Kanun’un 7. maddesinde yer almaktadir. 7. madde
ile birlesme ve devralmalarin kontrolii diizenlenmistir. 4054 sayil
kanunun birlesmelerle ilgili maddesi incelendiginde; her tiirlii
birlesmenin bu madde kapsamina girmeyecegi sonucu
cikarilabilmektedir. Kisacas1 4054 sayili kanun birlesme ve devralmalari
tiimiiyle yasaklamamaktadir. Tamamen farkli alanda faaliyet gosteren ve
birlesmeleri herhangi bir sekilde piyasadaki rekabeti etkilemeyecek yada
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tekellesmeye yol agmayacak olan birlesmeler bu madde kapsami disinda
kalmaktadir. 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi agikca hakim durum yaratmaya ya da mevcut hakim durumu
giiclendirmeye yonelik olarak rekabetin énemli 6lciide azalmasina neden
olan birlesme ve devralmalar1 yasaklamaktadir (Ersin, 1994:30).
Tiirkiye’de birlesme ve devralmalarin degerlendirilmesinde ‘“Hakim
Durum Testi” uygulanmaktadir (Rekabet Kurumu, 2005).

Tirk Rekabet Kanunu AB’nin Roma Antlasmasi’nda yer alan
Rekabet Kurallar ile paralellik gostermektedir. 4054 sayili kanunun AT
Antlagsmasinin  81. ve 82. maddeleri ile eski Birlesme Tiiziigi
(4064/89)’ndeki temel kosullari birebir ayni olmasa da esas alindigi
goriilmektedir (Erdem, 2004:33-34). Ancak Roma Antlagmasinda
birlesme ve devralmalarla ilgili a¢ik bir madde yokken, AB’de direkt
birlesmelerle ilgili diizenlemeye 1990 yilinda gidilmis ve bu yila kadar
olan birlesmelere (0zellikle ekonomileri icin gerekli ve faydali olan
birlesmelere) oldukca esnek (ortak pazarin yaratilmasi dogrultusunda)
yaklagilmigtir.

Bu acidan Tiirk Rekabet Kanunu’na birlesmelerle ilgili maddenin
daha ilk baglarda konulmasi, iilke ekonomisi acisindan faydali ve gerekli
olan birlesmelerin oniinii tikayacaktir. Bu dogrultuda hangi birlesmelerin
denetime tabi tutulacagi degerlendirmesi yapilirken, Tiirk ekonomisinin
icinde bulundugu durum ve ihtiyaclarinin, birlesmenin gerceklestigi
sektordeki piyasa yapisinin, sektoriin gereksinimlerinin (ineci, 1996:258)
ve sektoriin uluslararas1 piyasadaki rekabet giiciiniin (6zellikle
uluslararas1 piyasada rekabet giicli yiiksek olan sektdrde, birlesmeler
rekabeti olumsuz yonde etkilemiyorsa, bu durum degerlendirmelerde
dikkate alinmali) dikkatli bir sekilde ele alinarak degerlendirilmesi
gerekmektedir.

5. Sonuc¢

Bu calismada, Amerika Birlesik Devletleri’nde, Avrupa Birligi’nde
ve Tiirkiye’de Rekabet Politikasi cergevesinde firma birlesmeleri konusu
ele alinarak, tarihsel gelisme siirecinde firma birlesmelerine olan
yaklagimdaki degisim agiklanmaya calisilmis ve Tiirkiye’ye yonelik bir
takim saptamalar ve 6nerilerde bulunulmustur.

Firma birlesmelerinin tarihsel gelisimi incelendiginde bu olgu ilk
olarak Amerika Birlesik Devletlerinde ortaya ¢ikmis, ABD’yi ise Avrupa
iilkeleri takip etmistir. Gerek ABD’de gerekse de AB’de birlesmelere
olan yaklagimdaki degisimde, ilgili donemde rekabet politikasina egemen
olan ekonomik yaklasimin (ABD’de 1970’lere kadar Yapisalc1 Yaklagim
egemen iken 1970 sonrasinda ise Chicago Yaklasimi egemen olmustur),
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uluslararasi piyasalardaki gelismenin bir sonucu olarak sanayide yeniden
yapilanma siirecinin, iilke ekonomisi ve sektorlerin i¢inde bulunduklari
durum ve ihtiyaglarin ve global ekonomik ortamdaki degismelerin
oldukga etkili olduklart goriilmektedir. Bu degismeler sirasi ile teknolojik
alanda ortaya cikan degismeler, iilkelerin politikalarindaki ve diizenleyici
kurallarindaki  (ticaretin ve yatinmmun liberalizasyonu, bolgesel
entegrasyon, deregiilasyon ve oOzellestirme politikalar1) degismeler ve
sermaye piyasalarinda ortaya c¢ikan gelismelerdir. Son yillarda gerek
ABD’de gerekse de AB’de piyasa giicll analizi yerine etkinlik analizi 6n
plana cikmaktadir. Ozellikle 1990 sonrasi yillarda globallesmeye bagl
olarak artan rekabet ve uluslararasi piyasalarda ayakta durabilme kaygisi
ile etkinlik kavraminin 6n plana ¢ikmasi gerek ABD’de gerekse de
AB’de birlesmelere karsi daha ilimli (esnek) yaklasilmasi sonucunu
dogurmustu.

1980’11 yillarin bagindan itibaren Amerika’da, Avrupa’da ve Uzak
Dogu’da gittikge yayginlagan firma birlesmeleri Tiirkiye’de de on plana
cikmaya baglamistir. Bunda ise 1980 sonrasinda uygulamaya konulan
istikrar tedbirleri ve disa acilma, liberallesme, serbest piyasa ekonomisine
gecis ve yabanci sermayenin tesviki etkili olmustur. Ancak Tiirkiye’de
ortaya c¢ikan birlesmeler diger iilkelerle kiyaslandiginda Tiirkiye’ nin
oldukca gerilerde oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’nin 6zellikle Giimriik
Birligi sonrasinda uluslararas1 ekonomiye giderek daha fazla entegre
olmasi, Tirk ekonomisinin bilyiime istegini artirarak, Tiirk firmalar1 ile
yabanci firmalar ve Tiirkiye’deki yabanci firmalar ile yabanci firmalar
arasindaki birlesmelerin artmasi sonucunu dogurmustur. Ancak burada
dikkat ceken en temel husus, Tiirk firmalar ile yabanci firmalar arasinda
ortaya ¢ikan birlesme ve satin almalarda, genellikle yabanci (6zellikle
Avrupa kokenli) firmalarin Tiirkiye piyasasina girmek ve bu piyasadaki
piyasa paylarim1 artirmak amaci ile piyasayr iyi tanmiyan, siyasi ve
biirokratik engelleri asmalarina yardimei olan ve piyasada belli bir piyasa
payma sahip olan Tiirk firmalarin1 devir yada satin aldiklar
goriilmektedir.

Bircok AB iilkesinde oldugu gibi Tiirkiye’de de oOzellestirme
programi ¢ercevesinde kamuya ait kuruluslarin yerli ya da yabanci
firmalara satis1 amaglanmaktadir. Tipki AB’de oldugu gibi Tiirkiye’de de
monopollerin  6zellestirilmesi  girisimleri uluslararas1  birlesmelerin
artmasi sonucunu dogurmustur. Ancak burada dikkat edilmesi gereken iki
temel husus bulunmaktadir. Bunlardan birincisi; bu kuruluslarin yerli
yada yabanci firmalar tarafindan satin alinmasi sektordeki dengelerin
timiiyle  degismesine neden olacaktir. Dolayisiyla  yapilacak
ozellestirmelerde sektorlerin yapisinin, dengesinin, ihtiyaclarinin ve
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ekonomideki yerinin dikkate alinarak degerlendirme yapilmasi
gerekmektedir. Ikinci husus ise; bu kuruluslarin yabancilara satisinda
yabancilar  hisselerin =~ %50’den  fazlasim1  satin  aliyorlarsa,
gerceklestirilecek satis islemlerinde ozellikle ilgili firmalar ekonominin
lokomotifi durumunda olan sektorlerde bulunuyorlarsa ya da ekonominin
gelismesinde etkili konumda olan sektorlerde bulunuyorlarsa (bankalar
gibi) bu satis islemlerinin ekonomiye ve ilgili sektore getirecekleri ve
gotiireceklerinin cok iyi analiz edilmesi gerekmektedir. Aksi halde bu
analiz yapilmadan yapilacak olan satislarda ekonominin dinamik
giiclerinin (KOBI’ler- ki bu kuruluslar bankalarin verdigi kredilerle
ayakta durmaktadirlar) dolayisiyla ekonomik gelismenin Onii kesilmis
olacaktir. Tiirkiye’de gerceklestirilen dzellestirme girisiminde ise, iktisadi
etkinlik amacindan ziyade devletin gelirini artirmak baska bir ifade ile
biitce  kisitlarinin  rahatlatilmasi amacinin  6n  planda  oldugu
goriilmektedir.

Tiirkiye’'nin AB’ye tam iiyelik siirecinden kaynaklanan mevcut
uyum yilikiimliiligii vardir. Bu uyum yiikiimliiliigiinii yerine getirirken
birlesme ve devralmalar acisindan dikkat edilmesi gereken Onemli
hususlar vardir. Soyle ki birlesme ve devralmalar konusunda AB’de
biiyiik ¢aplt reformlarin yasandig: giiniimiizde Tiirk Rekabet Hukuku’nda
da bu reformlar ve iilke ekonomisinin ihtiyaclari dogrultusunda bir dizi
degisikliklere gidilmesi gerekmektedir. Ozellikle hukuk ile iktisadin
birlestigi bu alanda giiniin degisen kosullarina goére yapilan iktisadi
analizler, Tiirkiye acgisindan da dikkatli bir sekilde ele alinip
uygulanmalidir.

Tiirkiye’de hangi birlesmelerin denetime tabi tutulup tutulmayacagi
degerlendirmesi yapilirken, Tiirk ekonomisinin i¢cinde bulundugu gelisme
siirecinin ve ihtiyaglarinin, birlesmenin gerceklestigi sektoriin yapisi ve
gereksinimlerinin, ilgili sektoriin uluslararasi piyasadaki rekabet giiciiniin
ve birlesmenin birlesme sonrasi ortaya g¢ikan firma iizerinde gerek ic
gerekse de dis piyasa kosullarina cevap verebilecek bir etki yaratip
yaratmayacaginin, uluslararast piyasa kosullarinin ve kiiresellesmenin
etkilerinin ve etkinlik Olciitiiniin dikkatli bir sekilde ele alimip analiz
edilmesi ve sonrasinda diizenlemelere gidilmesi gerekmektedir. Ozellikle
ekonomide kilit endiistrilere yonelik sektorel calismalar, pazar
arastirmalar1 ve sektorel incelemeler yapildiktan ve sektorlerin ihtiyaglart
ve kosullari belirlendikten sonra karar verilmelidir.

Diger yandan gerek ABD’nde gerekse de AB’nde birlesme ve
devralmalar sonucunda bir¢cok sektorde oligopolcii yapr artmistir. Bu
cercevede Tiirkiye’de de gerek birlesme ve devralmalar dncesinde ilgili
piyasadaki iktisadi analizlerin yapilmasi1 gerekse de birlesme ve
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devralmalarin  birlesme sonrasinda piyasada yarattiklart ya da
yaratacaklar1 etkilerin analiz edilmesi agisindan 6zel olarak bu alanda
genel olarak ta rekabet hukuku ve politikasi alaninda egitim ve arastirma
faaliyetlerinde bulunulmasi amaci ile tiniversitelerde enstitii ve arastirma
merkezlerinin agilmasit gerekmektedir. Ciinkii asil onemli olan husus
birlesmelerin denetiminden cok, birlesmelerin etkilerinin
degerlendirilmesi ve bu degerlendirmeyi yapabilmek igin gerekli
kriterlerin belirlenmesidir. Bunda ise bilim diinyasin1 6nemli bir roliiniin
olmasidir.

Tiirkiye birlesmelerin  degerlendirilmesinde AB’nin 6nceden
uyguladigi ancak simdi uygulamadigi “Hakim Durum Testi’ni
uygulamaktadir. Ancak bu testin uygulanmasinin Tiirk ekonomisi
acisindan bazi sakincalar1 vardir. Bunlardan birincisi; Bu test piyasada
etkinligin artmasi sonucunu doguran, ancak rekabetin tamami ya da
onemli bir kismi iizerinde olumsuz etkisi olmayan birlesmelerin zor
durumda kalmasina neden olmaktadir. Ikincisi ise; bu test ile piyasada
hakim durumda olmayan ancak rekabet iizerinde olumsuz etkisi olan
birlesmeler disarida birakilmis olmaktadir. Tiirkiye’nin AB’nin gerek 1.
tiiziik ile gerekse de 2. tiiziikle benimsemis oldugu testler yerine ABD’nin
kabul ettigi “Rekabetin Onemli Olciide Kisitlanmas: Testi’ni
benimsemesi birlesme ve devralmalar agisindan iilke ekonomisinin kosul
ve ihtiyaclarinin belirlenmedigi ve netlesmedigi giiniimiiz kosullarinda
daha faydali olacaktir. Ancak bu testinde olumlu ve olumsuz yonlerinin
cok iyi analiz edilmesi gerekmektedir.

Diger yandan Rekabet Kurulu birlesmelerle ilgili karar verirken
ABD’nin ve AB’nin yaptigi gibi iktisadi etkinligin saglanip
saglanmadigini analiz etmeli ve toplumsal refaha olan etkisini géz Oniine
almalidir.

Uluslararas: diizeyde faaliyet gosteren biiyiik dev firmalarin bile
ayakta durmakta zorlandiklar1 bir rekabet ortaminda, uluslararasi diizeyde
biiyiik firmalar1 olmayan Tiirk sanayinin rekabet etmesi ve ayakta
durmasi oldukga zordur. Ozellikle AB’ye tam iiye olundugu zaman Tiirk
sanayi alisitk olmadigir siddet ve diizeyde bir rekabetle karsi karsiya
kalacaktir. Bu ise Tiirk firmalarinin kendilerini ¢ok hizli bir seklide AB
pazarina hazirlamalarim gerektirmektedir. Bu nedenle Tiirk sanayinin,
gerek i¢ gerekse de dis pazar acisindan gittikce artan rekabet ortaminda
dis pazar yaninda i¢ pazar i¢inde rekabet giiclerini artirmalarina imkan
verecek ve uluslararasi piyasalarda rekabet edebilecek ulusal dev
firmalarin1 hizl bir sekilde yaratmasi gerekmektedir. ABD’nin ve AB’nin
dis piyasalara yonelik rekabet ortamina hazirlamak igin kendi i¢
piyasalarinda ulusal devlerini yarattiklar1 goriilmektedir. Tiirkiye’nin de
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bunu dikkate almasi ve birlesmelerle ilgili karar verirken sadece piyasa
giicii analizini (birlesmelerin piyasada tekel veya oligopolcii yap1 yaratip
yaratmadiklarina bakmak) degil ayni zamanda etkinlik analizini de
(birlesmelerin 6l¢ek ekonomileri yoluyla fayda saglayip saglamadiklarina
bakmak) ele alarak konuya yaklasmasi gerekmektedir. Bu cercevede i¢
piyasa acisindan yogunlasmay1 artiracak birlesmeler yerine rekabeti ve
etkinligi artiracak birlesmelere, dis piyasalar acisindan ise uluslararasi
diizeyde belli bir karsilastirmali avantaj1 olan sektdrde yer alan firmalarin
uluslararas1 diizeyde bazi avantajlarindan yararlanacagi firmalarla
birlesmelerine agirlik verilmesi gerekmektedir. Aksi halde Tiirk firmalar
AB pazann ve dis pazarlara girmeyi, ayakta durmayi ve bu pazarlarda
rekabet etme basarisim gosteremeyecek hatta kendi i¢ pazarini da
kaybetme tehlikesi ile karsi karsiya kalacaktir. Ancak birlesmeler dlgek
ekonomilerine ragmen rekabeti ve toplumsal refahi olumsuz yénde
etkiliyorlarsa o zaman yasaklanmalidirlar.
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