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OZET

Kiiresellesen ve grift hale gelen giiniimiiz diinyasinda, sirket birlesmeleri ve satin almalar1 ile
birlikte yaratilan ekonomik sinerji ve performansin degerlendirilmesi giinden giine dnem
kazanmaktadir. Clinkii; s6z konusu birlesme veya satin almalarin sirketlerin performanslarina
olumlu katki yapip yapmadiklar1 giincelligini koruyan tartigsmalardan biridir. Bu tezin amaci;
sirket birlesmeleri ile saglanan sinerji ve performansin bankacilik sektoriiniin son birlegsme
ornegi olan TEB-FORTIS birlesmesi ile incelenmesidir. Bankacilik sektdriinde gergeklesen
birlesme ve satin almalarin, bankalarin performansina yaptiklar1 etkinin ne oldugu sorusunun
cevabini arayan bu arastirmada sirket birlesmelerinin teorik ¢ercevesi ele alinmig; ABD, AB
ve iilkemizdeki uygulamalarmma deginilmis, bankacilik sektoriindeki birlesmelerin pazar pay1

acisindan performans degerlendirmesi ortaya konmaya caligilmistir.



ABSTRACT
In today's world that has become globalized and intricate, created in conjunction with mergers
and acquisitions, and performance evaluation of the economic synergy is gaining importance
day by day. Because of the mergers or acquisitions of companies whether they contribute
positively to the performance of one of the remains timely debate. The aim of this thesis, the
performance of the banking sector mergers and synergy provided by the recent merger
example is the analysis of the merger of TEB-FORTIS. Mergers and acquisitions in the
banking sector, banks are looking for the answer to the question of what is the performance
impact of their theoretical framework of this study are discussed mergers in the USA, the EU
and Turkey are mentioned applications, the growth of mergers in the banking sector, market

share, and so on. have been studied in terms of performance evaluation.
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1. GIRiS

Adam Smith’in Onciisii oldugu liberal diislincenin “Birakmiz yapsinlar, birakiniz
gecsinler.” anlayisi, zaman igerisinde yerini kiiresellesme ve ozellestirme anlayislarina
birakmustir. Serbest piyasa ekonomisinin gecerli oldugu iilkemizde de kiiresellesme ve
Ozellestirme c¢abalar1 giinden giine artmaktadir. David Ricardo’nun ‘“Karsilagtirmali
Ustiinliikler Teorisi” de yerini stratejik avantajlara birakmis, global pazarda rakipler ortak

haline gelmeye baslamistir.

Degisen diinya diizeninde bu olgular goz oniine alindiginda kararl bir sekilde biiyiiyen
sirketler, diinya ekonomisinin genel egilimine uygun sekilde gelisme ve biiylime
gostermislerdir. Bu, biiylimenin diinya ekonomisinin dinamigine bagh oldugunu

gostermistir.

Giliniimiiz ekonomik hayatinda kamu kesimine oranla, 6zel kesimin daha c¢ok
biiylidiigii goriilmektedir. Ozel kesimin ekonomideki agirligi artmakta ve rekabet
yogunlagsmakta, bu durum ise sirket birlesmelerinin baglica nedenlerinden birini

olusturmaktadir.

Bu calismanin amaci; sirket birlesmelerinin ekonomik yapi igerisindeki Snemini
aciklamak ve Tiirk bankacilik sektoriinde gerceklesen birlesmelerin, banka

performanslarmni nasil etkiledigini ortaya koymaktir.

Calismamiz 3 boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde, sirket birlesmelerinin genel
yapist hakkinda bilgiler verilecek ve birlesmelerin nedenleri iizerinde durulacaktir. ikinci
boliimde ise, birlesmelerin ABD ve Avrupa’daki yapisit lizerinde durulacaktir. Son
boliimde ise, Tiirk bankacilik sektoriinde gerceklesen son birlesme olan TEB-FORTIS
birlesmesi ele alinarak, birlesmenin toplam aktif, toplam mevduat, toplam krediler,
takipteki krediler, toplam 6zkaynak, toplam net karlilik, personel sayis1 ve sube sayisi

kalemlerinde bankanin pazar paymin nasil bir degisime ugradigi saptanmaya ¢alisilmistir.



2. SIRKET BIRLESMELERI VE SATIN ALMALARI

Gilinitimiizde ekonomik hayatin en 6nemli unsuru olan isletmeler, ama¢ ve hedeflerine
ulasabilmek i¢in faaliyet gosteren kuruluslardir. Bu amag¢ ve hedeflere ulasabilmek i¢in
isletmeler mal veya hizmeti en yiliksek kalite ve en diisiik maliyetle iireterek, kisa
donemde satabilecekleri en yiiksek satis fiyati ile satarak karlarmni maksimum kilmak
isterler (Sevim 2003: 329). Rekabetin global bir hal almasi ile birlikte, artan teknolojik
gelismeler, daralan kar marjlar1 isletmeleri birlesme ve satin almalara yoneltmistir (Aydin

2003: 193).
2.1. Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalarimin Tanimi

Birlesme ve satin alma terimleri genellikle birbirinin yerine kullanilmakta olsalar bile,
esanlamli degillerdir. Bir firma diger bir firmayr satin aldig1 zaman, satin alinan firma
satin alan firmaya bagli bir sirket durumuna gelmektedir (Barney ve Hesterly 2006: 311).
Yani; bir isletmenin, baska bir isletmenin tamamini (%100) veya ¢ogunluk hissesinin satin
alarak, o isletmeyi kontrolii altinda, kendine baglh bir isletme haline getirmesidir. Satin
alan ve satm almnan isletmenin tiizel kisiligi sona ermez, iki isletme de faaliyetlerine
devam eder (Ulgen ve Mirze 2004: 312). Satin almalar dostca ele gecirmeler seklinde
olabildigi gibi, diigmanca devralmalar seklinde de goriilebilmektedir. (Barney ve Hesterly
2006: 311).

Birlesme ise; iki ya da daha fazla firmanm bir araya gelmeleri ve tiizel kisiliklerini
kaybederek, yeni bir firma olusturmalar1 anlamma gelir (Berk 2005: 486). Amag; gii¢lerini
esit kosullarda (goreceli olarak) birlestirerek daha giiclii bir duruma gelmek ve bdylece
yasamlarint devam ettirmek, bliylimek, durumlarini korumak veya rekabet istiinliigi

saglamaktir (Ulgen ve Mirze 2004: 311).

Ozellikle 1990’11 yillardan itibaren biiyiik gelisme gdsteren sirket birlesmelerinin
temel amaci, bir art1 denklemin sonucunu “ii¢”e esitleyebilmek seklinde ifade edebilebilir.
Soyle ki; hissedarlar ve borsa yatirimcilar1 tarafindan sirket yoneticileri iizerinde
olusturulan deger artirma baskisi, sirketleri bu tip birlesmelere ve satin almalara
zorlamakta; birlesme ve satin alma disinda, bir sirketin degerini artrmak igin sirketin
verimliligini arttirmak, ki bunu yapmak i¢in maliyetleri diisiirmek, geliri artiracak yeni
yontemler bulmak gibi ¢ok belirgin fiziksel limitleri olan atilimlar yapmak, veya riskli

olabilecek yeni yatirimlar gergeklestirmek gerekmektedir (Kuscuoglu 2004). 1994



yilindan itibaren ise birlesmeler giderek ragbet géormeye basladi ve 6zellikle perakende,
finans, gida, ilag, otomotiv ve bilisim gibi sektorlerde birlesme ve satin almalar ¢ok sik

yasanmistir (Titiz, Demir ve Onat 2007: 119).

Giliniimiizde ise sadece gelismekte olan iilke firmalar1 degil, biiyiik 6lgekli gelismis
ilke firmalar1 da yeni iretim olanaklar1 elde etmek, yeni hammadde kaynaklarina
ulasmak, piyasa uzantilarmi gelistirmek ve yeni piyasalara girmek, uluslararasi
piyasalarda ayakta kalabilmek, sermaye piyasalarmma girmek, diger bir firmanin sahip
oldugu avantajlardan yararlanmak, portfoy c¢esitlendirmesine giderek riski yaymak gibi
nedenlerle gerek ulusal gerekse uluslararasi diizeyde birlesmelere gitmektedirler (Sarica
2008: 53).

Birlesme ve satin almalarin ulusal ve uluslararasi boyutta gelismesinin makro boyutta
farkli yararlar1 bulunmaktadir. Ulke capinda gerceklestirilen birlesme ve satin alma
faaliyetleri; yurticindeki firmalara uluslararasi piyasalarda daha iyi rekabet edebilme
imkani saglar. Diger yandan uluslararasi birlesme ve satin alma faaliyetleri ise; ana lilke
ekonomisine yabanci sermaye girisi, yeni istihdam alanlar1 yaratilmasi, teknoloji transferi
ve ihracat artig1 gibi faydalar1 da beraberinde getirir. Bunun yaninda kriz donemlerinde
bas gosteren durgunluk ve ekonomik resesyona bagl olarak gerceklesen sirket iflaslarinin

da Oniine ge¢ilmesine yardimci olur (Sezen 2007: 2).
2.2. Bilyiime Kavram

Glinlimiiziin degisen kosullar1 ve ekonomik yapist altinda her isletmenin Oncelikli
amagclarindan birisi de siiphesiz ki biiyiimedir. Bu nedenle isletme yoneticileri genellikle,

firmalarini biiyiitmek ve biiyliyen firmalarin devamini saglamak icin ¢abalarlar.

Isletmelerin varhiklarmi devam ettirdikleri siirece gecirdigi bazi asamalar sdz
konusudur. Bu agsamalar tohum, baslama, biiylime, saglamlasma, genisleme ve olgunlagsma
olarak ifade edilebilir. Isletmelerin en ©nemli amagclarindan birisi de bu noktada
biliylimedir. Olgunlagsma asamasidan sonra ise, isletmeler “yenilik yap” ya da “diisiis”

evresine girerler.



SEKIL 1: isletmelerin Yasam Egrisi
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Biiylime stratejisi; isletmenin degerini yiikselten bir goriinlime sahiptir ve topluma,
paydaglara, stratejistlere beklentilerinin gergeklesmesine yardim eder. Biiylime stratejisi,
piyasa kosullarma bagli olarak isletmenin karlilik ve pazar paymi arttirmaya yonelik bir
stratejidir. Biiylime, nitel ve nicel yonlerden olabilir. Sayisal biliylime olarak ifade edilen nicel
biiylime; isletme 6zelliklerine gore, satis gelirinde, {iriin ¢esitlili§inde, kaynak biiyiikliigiinde,
varlik biiyiikliigiinde meydana gelen artis1 ifade eder. Nitelik olarak biiyiime de ise; isletme
unsurlarmin kalitesinin yiikselmesi ile ilgilidir. Bu biiylime tiirii aslinda nicel biiylimeyi
tetikleyen bir unsurdur. Soyle ki; nitelik olarak biiyiiyen isletme, sayisal olarak ifade edilen
diger alanlarda da gelisim saglar. Dolayisiyla; nicelikteki biiylimenin, nitelikteki biiylimeden

kaynaklandig1 sdylenebilir (Ulgen ve Mirze 2004: 200-201).

Bir igletme agisindan en 6nemli 2 faktoriin karlilik ve pazar pay1 oldugu sdylenebilir.
Bir¢ok isletme acisindan tek basma biiylime stratejisi uygulamaktansa, birlesme ve satin alma
yoluyla biiyiime yolunu tercih etmesi daha cazip ve hizli sonu¢ veren bir strateji
olabilmektedir. Birlesme ve satin alma ile hedeflenen temel amaglar su sekilde ifade

edilebilinir:



SEKIL 2: Birlesme ve Satin Almada Temel Amaglar
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2.2.1. licsel Biiyiime

Isletme faaliyetleri sonucunda yaratilan ya da disaridan temin edilen kaynaklarm yeni
yatirim alanlarmma yatmrimi ile gergeklestirilen biiylime seklidir (Titiz, Demir ve Onat
2007: 118). Yeni iiretim birimleri kurmak, yeni sabit varliklar satin almak, yeni iiriinler
gelistirmek, yeni dagitim kanallar1 olusturmak gibi yeni projelere yatirimlar ile
gerceklestirilecek icsel biiylime yavas, belirsiz ve riskli bir siire¢ olabilir (Yilgér 2003:
382).

I¢ biiyiime i¢in kaynak genellikle dagitilmamis karlar ve yedeklerin sermayeye
eklenmesi, tahvil ¢ikarmak ya da uzun vadeli bor¢lanma yolu ile dis kaynak saglanmasi,
sirket hisselerinin halka arzi, atil durumdaki duran varliklarin satis1 ve banka kredileri gibi

kisa vadeli bor¢glanma yoluyla saglanir (Uray 2010: 35).
Isletmeler agisindan stratejik icsel bilyiime planlar1 6 grupta toplanabilir. Bunlar;
e Uzmanlagma,
e Yatay farklilagtirma,

e Dikey farklilastirma,



e Tek yonlii farklilagtirma,
e  Yigisim,
e Tiirdeslik
olarak belirtilebilinir (Timur 2006: 145).

Bankacilik sektorii acisindan; bir bankanin aktif biiylikliigiiniin yiikselmesi, yeni
subeler agmasi veya net satig hasilatim1 arttirmasi, o bankanin igsel biiyiime yonli

gelistigini gosterir (Colak 2000: 42).
2.2.2. Dassal Biiyiime

Dig biiyiime; bir isletmenin, diger bir isletmenin tamamini, bir bolimiinii veya
varliklarini satin alarak biiyiimesini ifade eder. Bazi isletmeler i¢sel biiyiime yerine, diger
isletmelerin tamamini satin alarak yonetimlerini ve kontrolii ele ge¢irmeyi tercih ederler.
D1s biiyiimede biiyiime siireci, i¢sel biiyiimeye oranla daha hizli isleyebilir ve isletmenin

yeni sartlara uyumunu kolaylastirabilir (Kandemir 2003: 98).

Digsal biiylime konsolidasyon ve holding seklinde kendisini gosterir. Konsolidasyon;
daha ¢ok bankacilik sektoriinde yasanan birlesme ve satin alma durumlarmi ifade eder ve
sirketlerden her ikisi de yasal varliklarini sona erdirir, yeni kurulan bir sirket i¢inde erirler.
Holding de ise durum biraz daha farklidir. Holdinge katilan biitiin sirketler yasal
varliklarim1 siirdiiriirler. Ancak; bagh sirketlerin denetimi, ana sirket olan holding

sirketinin eline gecer (Uray 2010: 37).

Digsal biiyiimede; maliyetlerin diisiiriilmesi, finansman kolayligi, vergi avantaji, riskin

ve rekabetin azaltilmasi gibi ¢esitli amaclar giidiiliir (Ceylan 1998: 276).
2.3. Birlesme ve Satin Alma Sekilleri
2.3.1. Yatay Birlesmeler ve Satin Almalar

Bir firmanin ayn1 sektorde bulundugu, diger rakip bir firmay1 satin almasmi ifade eder
(Barney ve Hesterly 2006: 314). Bu tiir biiyiimede amag, yonetim iistiinligl saglamak ve
biiylik miktarlardaki alim ve satimlardan saglanacak iiretim ve pazarlama maliyetlerindeki
tasarruflarin yaninda, isletmenin rekabet giiclinii arttirmaktir (Ceylan 2001: 311). Ayrica

sinerji etkisinden yararlanmak, pazar paym arttirmak, kaynaklari etkin kullanmak ve



iiretimde uzmanlagsmak gibi nedenlerle de yatay birlesmeler yapilabilmektedir (Sahin ve

Yilmaz 2010: 67).

Bu tiir birlesme eylemlerinin temel hedefi daha biiyilk miktarda satis yapmaya
yoneliktir. Eger bir birlesme su Ozellikleri tasiyorsa yatay birlesme stratejileri

kullanilabilir (Dinger 2004: 30):

1. Birlesme tekelci bir 6zellik arzediyorsa ve devletin bunu 6nleme amagli bir

uygulamasi ve miidahalesi yoksa,
2. Gelisen bir sanayi ya da sektdrde rekabet s6z konusu ise,
3. Rekabet iistiinliigii yaratabilecek bir 6l¢ek ekonomisi varsa,

4. Mali ve beseri kaynaklar bakimindan gelisme tasiyorsa, yatay birlesmeden s6z

edilebilinir.

Yatay birlesmeler acgisindan bakildiginda; pazar paymi biliyiikk oranda arttiran ve
rekabeti engelleyici nitelikteki birlesme ve satin almalar diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin iznine baghdir. Dolayisiyla; pazarda monopol, yani hakim gii¢ yaratacak
birlesme ve satin almalar, rekabeti engelleyebilmekte ve etkin hakim durum
yaratmalarindan dolay1 pazar yapisini ve fiyat mekanizmasini bozabilmektedirler. Serbest
piyasa yapisinin gecerli oldugu giiniimiiz pazar ekonomisinde ise, bu tiir birlesme ve satin
almalar genellikle yasa ve yonetmeliklerle smirlandiriimaktadirlar (Ulgen ve Mirze 2004:

316).

Kalkan yaptig1 ¢alismada hakim durum kavramini; 4054 sayili Rekabet Kanunu’na
dayandirarak; “belirli bir piyasadaki bir veya birden fazla tesebbiislin, rakipleri ve
miisterilerinden bagimsiz hareket ederek fiyat, arz, iiretim ve dagitim miktar1 gibi
ekonomik parametreleri belirleyebilme giicii” olarak tanimlamistir. Yani; piyasa giicii
kavram ile iligkilendirmis ve karin1 maksimize etmeye ¢alisan bir firmanin fiyatlarmni,
marjinal maliyetleri lizerinde istikrarl bir bigcimde tutabilmesi olarak ifade etmistir (2004:

14).

Yatay birlesmeler ile birlikte endiistri yogunlasma derecesinde ciddi degisiklikler
ortaya ¢cikmakta ve gerek birlesen, gerekse de birlesme disinda kalan firmalarin piyasa

paylar1 ve piyasa giiglerinde degisiklikler ortaya ¢ikmaktadir (Sarica 2012: 105).



Yatay birlesmelerin yaratti§1 baslica faydalar su sekilde ifade edilebilir (Maruflu

2010):

Kaynaklarin etkin kullanimina zemin hazirlar.
Uretimde uzmanlasma ve {iretim maliyetlerinde azalma saglar.

Sirketi mal ve hizmet pazarlamasinda, dagitim kanallarinda avantajli duruma

getirir.
Uretim teknolojisinde isbirligi saglar.

Birlesilen sirket ile rekabetin ortadan kalkmasi sonucu, tek firma olarak ortak

hedeflere yonelmeyi saglar.

Yatay birlesmelerin faydalar1 ve avantajlar1 oldugu gibi, bunun yaninda dezavantajlar1

da s6z konusudur (Kilig 2009):

Yatay birlesmeler, sektore giris engelleri yaratir ve rekabeti smirlandirir.
Dolayisiyla bu durum, sektordeki rakip firmalara zarar verici nitelikler tagir.
Bu nedenle, rekabeti sinirlandiran bu tiir birlesme faaliyetlerinin Rekabet
Kurumu gibi diizenleyici ve denetleyici kurumlarin gdzetiminde yapilmasinda

fayda vardir. Yatay birlesmeler ile ilgili kurumdan izin almak gereklidir.

Piyasada rekabetin azalmasi sonucu, firmalar fiyat rekabeti gibi yeni rekabet

alanlarina yonelmektedirler.

Migros’un Tansas’1 satin almasi, Osmanli Bankasi ile Garanti Bankasi’nin birlegsmesi

ve Oyak Bank’in ING Bank tarafindan satin alinmasi bu tiir birlesmelere 6rnek

gosterilebilir.

2.3.2. Dikey Birlesmeler ve Satin Almalar

Dikey birlesme; firmanin tedarik ve dagitim kanallar1 tlizerinde daha etkin giic

kazanmak i¢in bir firmanm kendisine mal satan ya da miisterisi olan, yani alici-satici

iligkisi i¢inde bulunan firmalarla birlesmesi, onlar1 satin almasi, ele gegirmesi veya

holding olusturmasidir (Sahin ve Yilmaz 2010: 67).

Tedarik zincirinde, igletmenin iiriinlerinin tiiketici pazarmna yonelik dagitimini yapan

diger isletmelerle yapilan birlesme ve satin alma, ileriye yonelik birlesme ve satin almadir.
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Isletmenin girdilerini saglayan tedarik¢i pazarma yonelik tedarik faaliyetlerinde bulunan
isletmelerle yapilan birlesme ve satin almalar, geriye yonelik birlesme ve satin almalar

olarak tanimlanir (Ulgen ve Mirze 2004: 315).

Geriye dogru birlesme ve satin alma islemi s6z konusu oldugunda, birlesilen firmaya
hammadde, malzeme ve hizmet tedarikinde maliyet avantaji yaratir. Hammaddenin kalite
standard1 yakalandiginda ise, liretim maliyetinde diisme ve iiriin kalitesinde artis saglanir.
Ileriye dogru birlesme ve satin alma isleminde ise; pazarlama faaliyetlerinin etkinligi
artar, dagitim kanalmin kontroliine sahip olunur ve pazarlama maliyetlerinde tasarruf s6z

konusu olur (Kiligc 2009).
Isletmeleri dikey birlesme faaliyetlerine yonelten unsurlar sunlardir (Elmas 2007: 8):

e Isletmenin ticari iliski icerisinde bulundugu isletmelerle birlesme faaliyetine
girmesi sonucu, diger isletmelerin kar marjlarin1 da kendisine dahil ederek,
maliyetlerini azaltmak yoluna gidebilir. Bu durum isletmeyi, rakiplerinden

daha avantajli duruma getirir.

e Dikey birlesme, isletmenin stratejik giiclerini ortaya ¢ikarma amaciyla da
yapilabilir. Soyle ki; tretilen triinlerin satis1 gibi giigliikler, dikey birlesme

yolu ile ¢6ziimlenebilir.

e Isletmenin mallarmi tedarik ettigi veya iiriinlerini sattig1 diger isletmelerin
teknolojik yenilikler bakimmdan yetersiz olmasi, isletmeyi faaliyette
bulundugu sanayi kolunda daha etkin olmasi agisindan dikey birlesmeye

yoneltebilir.

Dikey birlesme ve satin almalarmm sermaye girisine engel getirmesi, fiyatlarin
daralmas1 ve igbirligini kolaylastirmasi gibi etkileri de mevcuttur. Dikey birlesmeler,
mutlak sermaye ihtiyacini arttirarak girisleri zorlastirir. Soyle ki; bu giris engelleri
iretimin her iki asamasina katilmaktan kaynaklanmaktadir. Fiyat daralmasi ise; monopol
glice sahip olan bir firmanin maliyet art1 diizenlemesine tabi ise gegerli olur. Parekende
fiyatlar, toptan fiyatlardan daha seffaftirlar ve imalat¢ilar dikey birlesme igerisinde yer
aliyorlarsa parekende fiyatlar konusunda igbirligi yapip aralarinda bir isbirligi yapabilirler.

Bu da isbirliginin kolaylastirmasi etkisini ifade eder (Kulaksizoglu 2003: 5).



Ulker’in, BIM Birlesik Magazalari’nin %58 ini satn almas1 dikey birlesmeye drnek

olarak verilebilir.
2.3.3. Karma Birlesmeler ve Satin Almalar

Karma birlesmeler, ne dikey ne de yatay birlesme olarak ifade edilebilir. Hedef
firmalarin ve satin alan firmanin {riinleri rekabet¢i ve dikey olarak baglantili degildir.
Karma birlesme sonucu olusan firma, pazar g¢esitlendirmesi yapan firmadir ve iki veya

daha fazla {iriin ile cografi pazarda faaliyet gosterir (Narver 1967: 3).

2 ¢

“Ekonomik c¢esitlendirme”, “iliskisiz birlesme ve satin almalar” olarak da tanimlanan
karma birlesme ve satin almalarda, farkl sektor veya pazarlar arasinda sirket birlesmeleri
ve satin almalar1 s6z konusudur (Ulgen ve Mirze 2004: 316). Karma birlesme ve satin
almalarda farkli sektorlerde faaliyet gosterilmesi nedeniyle, risk artis1 ve farkl idari
yapilar1 biitlinlestirme sorunlar1 ortaya c¢ikabilmektedir. Bunun yaninda; yoneticilerin
hedef firmanin bulundugu sektor hakkinda fazla bilgiye sahip olmamalari, karma
birlesmelerde basar1 sansini1 azaltmakta, birlesme sonrasi donemde negatif nakit

akimlarina sebebiyet verebilmektedir (Agrawal, Jafte ve Mandelker 1992: 1605).

Karma-iligkisiz birlesme ve satin almalar, isletmenin ana faaliyet konusunun ve
pazarlamasinin disinda gerceklestirdigi birlesme ve satin alma tiirtidiir. Burada amac,
farkli alanlara yatirim yapip, riskin diistiriilmesi ve farkli sektorlerde pazar hakimiyetinin
ele gecirilmesidir. Biiylime ise, riskin azaltilmasi i¢in yapilan bir ¢esitlendirme olarak

ifade edilebilinir (Kili¢ 2009).
2.4. Bankacilik Sektoriinde Birlesme ve Satin Almalar

Degisen ekonomik kosullar ve politikalar ile bankalarn iglevlerinin yani sira, miilkiyet
yapilar1 da degismektedir (Akgiic 2007: 6). Finans sektoriindeki birlesme, satin alma ve
konsolidasyonlar genellikle kriz sonrasi donemlerde ger¢eklesmislerdir. Son 30 yillik
periyotta bankacilik sektoriindeki degisimlerin de ana kaynagini finansal krizler
olusturmustur. Ozellikle 1997 Asya krizi ve hemen ardindan diinya ekonomisini ciddi
sekilde etkileyen 1998 Rusya Krizi sonrasinda; krizlere karsi yeni yaklagimlar
gelistirilmis, uluslararasi bankacilik sisteminin istikrarinin arttirilmasi i¢in genel bir goriis

birligine varilmistir (Sahozkan 2003: 7).
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Tiirkiye son donemde Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri ile karsilagmis ve bu krizler
sonrasinda bankacilik sektoriinde koklii bir iyilestirmeye gidilmesi zorunlulugu ortaya

cikmistir (Cihangir 2005: 99).

Bankacilik  sektoriiniin  serbestlesme  silirecine uyum  gOstermesine  yonelik
diizenlemeler, sektore doniik finansal baskmin ortadan kalkmasi olarak da ifade edilebilir.
Bu siiregte bankalarin fon kaynak yapilar1 ve likidite yonetimleri kapsamli bir sekilde
degisiklige ugramistir. Bu siirecte, diinya ekonomilerinde ortaya c¢ikan teknolojik
yenilikler ve bu yeniliklerin finans sektoriine yansimasi sonucu ortaya ¢ikan yeni finansal
irlinler sektorde kullanilir hale gelmis ve banka birlesmeleri de bu doniisiim ve yeniden

yapilandirma siirecinin bir sonucu olmustur (Colak 2000: 37).

Sarisu’ya gore; Tirk bankacilik sektoriiniin yapisi, banka karliliklari, kaynak
kullanimi etkinlikleri, risk pozisyonlari, aktif-pasif yapisi, bankacilik sistemindeki riskler
ve gelecekteki risk beklentileri sektoriin  gelismesini, AB bankacilik sistemi ile

entegrasyonunu finansal piyasalarm derinlesmesini engellemektedir (2001: 19).

Bankalarin birlesme, devralma, boliinme ve hisse degisimine iliskin esaslar BDDK
(Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu) tarafindan 1 Kasim 2006 tarih ve 26333
saylli Resmi Gazete’de yaymlanan yonetmelik c¢ercevesinde belirlenmistir. Bu
yonetmelige gore; bankalarin birlesme, devir, bolinme ve hisse degisimi islemleri
Kurul’un iznine tabidir. Bu izin i¢in Kurum’a verilecek basvuru dilek¢esine, birlesme,
devir, boliinme ve hisse degisimi islemlerine taraf olan banka veya finansal kuruluslar
tarafindan; birlesme, devir, boliinme ve hisse degisiminden beklenen sonuclar1 analiz eden
detayl1 fizibilite raporu, birlesme, devir, boliinme ve hisse degisiminin yapildig: tarihten
itibaren ii¢ yillik hedeflerin ortaya konuldugu tahmini bilanco ile kar ve zarar cetvelleri

eklenir. Kurum gerekli gorecegi ilave bilgi ve belgeleri talep etmeye yetkilidir.

Tiirk bankacilik sektoriinde Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonraki donemde
yeniden yapilandirma faaliyetlerine girisilmis, bu amacgla Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur. Sektorde 2002 ve sonras1 donemde Tiirkiye’de
toplam 28 adet banka birlesmesi gergeklestirilmis. Bu birlesmelerden bir kismi zorunlu
olarak fona devredilen bankalarin birlestirilmesi seklinde olmus, diger kismi ise stratejik

amagcli olarak bankalarin satin alinmas1 seklinde gergeklestirilmistir.
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Grafik 1: 2002-2012 Yillar1 Aras1 Banka Birlesmeleri Sayis1
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Tirk Bankacilik Sektorii’nde 2002-2012 yillar1 arasinda toplam 28 adet banka
birlesme ve satin alma islemi gergeklesmistir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu verilerine gore; birlesmeler yogun olarak 2006 yilinda gergeklesmis, 2008’de
meydana gelen kiiresel krizin etkisi ile birlikte, 2008 ve 2009 yillarinda bankacilik
sektoriindeki satin alma ve birlesme faaliyetlerinin durdugu gézlemlenmistir. 2012 yili ile
birlikte bankacilik sektoriindeki birlesme ve devralmalar yine hiz kazanmistir. Bunun
yaninda; 2002 yilinda gerceklestirilen birlesme ve devralma islemleri genellikle Tasarruf
Mevduat1 Sigorta Fonu’na devredilen bankalarin birlestirilmesi, tek cat1 altinda

toplanmasi seklinde gerceklestirilmistir.

Tirk Bankacilik Sektorii'nde 2002-2012 yillar1 arasindaki birlesme ve satin almalara
iliskin islemler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1: 2002-2012 Yillar1 Arasi Tiirk Bankacilik Sektoriindeki Banka Birlesmeleri

Yil | Satin Alan Satin Alinan Aciklama
Ege Giyim Sanayicileri Bankasi
A.S., Etibank A.S., Iktisat Bankas1 Tlgili bankalar 30 Eyliil 2002'de Bayindirbank A.S. biinyesinde
Bayindirbank T.A.S., Kentbank A.S. Ve birlestirilmis, 14 Aralik 2005 tarihinde bankanin adi Birlesik Fon Bankasi
2002 AS. Toprakbank A.S. A.S. olarak degistirilmistir.
Denizbank
2002 A.S. Milli Aydin Bankas1 A.S. 25 Ekim 2002'de devroldu.
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24 Ocak 2002'de satis islemi sonuglandirilmistir. Unvam 4 Mart 2003'te

Novabank BankEuropa Bankas1 A.S., 29 Kasim 2006'da Millenium Bank A.S. olarak
2002 S.A. Sitebank A.S. degistirilmistir.
Oyakbank
2002 A.S. Stimerbank A.S. 11 Ocak 2002'de devralinmigtir.
Tirkiye Stnai
Kalkinma
2002 | Bankasi A.S. Sinai Yatirim Bankas1 A.S. 29 Mart 2002'de devralinmustir.
C Kredi ve
Kalkinma
2003 | Bankas1 A.S. Toprak Yatirim Bankast A.S. 1 Kasim 2002'de banka hisselerinin %89,92'si satin alinmugtir.
Finansbank
2003 AS. Fibabanka A.S. 3 Nisan 2003'te devralinmustir.
Citibank
2004 AS. Citibank N.V. 31 Mart 2004'te banka, Citibank A.S.'ye devredilmistir.
18 Mart 2004'te banka devralinmig, 17 Haziran 2004'te adi1 Calyon Bank
Tiirk A.S. olarak, 28 Aralik 2007'de Calyon Yatirim Bankasi Tiirk A.S. ve
Credit Credit Agricole Indosuez Tiirk 2 Mart 2010'da Credit Agricole Yatirim Bankasi Tiirk A.S. olarak
2004 | Lyonnais Bank A.S. degismistir.
Halkbank
2004 A.S. Pamukbank A.S. 31 Temmuz 2004'te devredilmistir.
2005 Akbank Ak Uluslararasi Bankas1 A.S. 19 Eyliil 2005'de devroldu.
Tarshish-
Hapoalim
Holdings and
Investments %57,55 hissesi satin alinmus, 29 Aralik 2005'te Bankpozitif Kredi ve
2005 Ltd. C Kredi ve Kalkinma Bankas1 A.S. Kalkinma Bankasi A.S. adin1 almigtir.
2005 | BNP Paribas TEB 10 Subat 2005'te %42,125 oraninda dolayl: pay sahibi olunmustur.
General
2005 Electric Garanti Bankas1 A.S. 22 Aralik 2005'te %25 hisse satilmistir.
Citibank
Overseas
Investment
2006 | Corporation Akbank 6 Aralik 2006'da %20 devralindi.
Dexia
Participation
Belgique
2006 S.A. Denizbank A.S. 30 May1s 2006'da %74,9965 oraninda hisse satin alinmustir.
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National

Bank of
2006 | Greece S.A. Finansbank A.S. 28 Temmuz 2006'da %46 hisse devralinmustir.
Merrill
Lynch
European
Asset %99,947 hisse devredilmistir. Unvani 1 Subat 2007'de Merrill Lynch
2006 | Holdings Inc. Tat Yatirim Bankasi A.S. Yatirim Bank A.S. olarak degistirilmistir.
Bank
Turanalem
2006 JSC Sekerbank T.A.S. 22 Haziran 2006'da %33,97 hisse satilmigtir.
Arap Bank 29 Ocak 2007'de %50 hisse Arap Bank PLC'ye ve %41 hisse BankMed
PLC - tarafindan devralinmistir. Unvani 3 Nisan 2007'de Turkland Bank A.S.
2006 | BankMed MNG Bank A S. olarak degistirilmistir.
Yap1 ve
Kredi
2006 | Bankasi A.S. Kogbank A.S. 1 Ekim 2006'da devredilmistir.
Eurobank
EFG Holding
(Luxemburg) 23 Subat 2007'de hisselerin %70'i devralinmigtir. 11 Ocak 2008'de ismi
2007 S.A. Tekfenbank A.S. Eurobank Tekfen A.S. olarak degistirilmistir.
ING Bank
2007 N.V. Oyakbank A.S. 24 Aralik 2007'de %100 hisse ING Bank N.V.'ye devredilmistir.
Credit
Europe Bank 27 Aralik 2010'da %95 satin alinmistir. Unvani 25 Nisan 2011'de
2010 | (Hollanda) Millenium Bank A.S. Fibabanka A.S. olarak degistirilmistir.
2011 TEB Fortisbank A.S. 25 Ocak 2011'de devralinmustir.
Standard
Chartered
2012 Bank* Crédit Agricole Yatirim Bankasi Agustos 2012'de bankanin %100 pay: satin alinmistir.
2012 | Sberbank* Denizbank A.S. Haziran 2012'de 3.851,4 milyon dolara, bankanin %99,85'i satin alinmustir.
Burgan
2012 Bank* Eurobank Tekfen A.S. Nisan 2012'de 355 milyon dolara bankanin %99,26'l1ik pay: satin almmustir.

KAYNAK: BDDK ve *Ernst&Young 2012 Birlesme ve Satin Alma Islemleri Raporu

Tirk Bankacilik Sektorii agisindan bakildiginda; birlesme ve satin alma faaliyetlerinin

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonra, bankacilik sektoriindeki yeniden

yapilandirma faaliyetleri ile birlikte artig gosterdigi goriilmektedir. Birlesme ve satin alma
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faaliyetleri ile birlikte sektoriin sermaye yapisina, etkinlige ve karliliga odaklandigi
sOylenebilir. Bankacilik sektoriine ivme kazandiran baslica birlesmelerin; Yapi1 Kredi
Bankas1 A.S.-Kogbank A.S. birlesmesi, Tiirkiye Ekonomi Bankasi A.S. (TEB) —
Fortisbank A.S. birlesmesi ve Pamukbank A.S.’nin Halkbank A.S.’ye devredilmesi
oldugu soylenebilir (BDDK 2011).

Grafik 2: 2012 Y1l Devir ve Birlesmeler Sozlesme Biiyiikligi
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KAYNAK: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu. Bankacilikta Yapisal Gelismeler Raporu.
Ankara, 2011.

BDDK Bankacilikta Yapisal Gelismeler Raporu’na gore; 2012 yilinda gerceklesen
birlesme ve devralma islemlerinin %91’e yakin bir oran1 0-500 milyon dolar arasinda bir
sozlesme biylikliigiine sahiptir. Cok az bir kismi ise, 5 milyon dolardan biiyiikk bir

sOzlesmeye dayanmaktadir.
2.4.1. Banka Birlesmeleri ile ilgili Hipotezler

Banka birlesmelerindeki temel amag; olusan yeni yapinin operasyonel olarak daha
etkin ¢aligmasi, piyasa paymin ve karliligin arttirilmasidir. Bu hedefe ulasabilmek igin

bankalar ulusal ve uluslararasi birlesmeler yapmaktadir (Deniz ve Isik 2011: 58).

Banka birlesmelerini aciklayan baslica hipotezler; yonetici fayda maksimizasyonu

hipotezi, ¢esitlilik hipotezi, sinerji hipotezi, pazar pay1 hipotezi ve vergi hipotezidir.
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2.4.1.1. Yonetici Fayda Maksimizasyonu Hipotezi

Bu teoriye gore; bir banka yOneticisi banka birlesmesini yalnizca hisse sahiplerinin
karlarmin artmasi i¢in degil; kendi is giivenligini saglamak ve kendisinin faydasini
maksimize etmek amaciyla da istemektedir (Palombo 1997: 4). Yonetici daha biiyiik bir
yapida calismanin avantajlarindan yararlanmak ister. Bu avantajlar; is giivenliginin
saglanmasi, maas-mali haklar gibi yonetimsel getirilerin artmasi, i piyasalarinda yonetim
imajinin artarak prestijinin artmasidir (Deniz ve Isik 2011: 59). Diger bir ifade ile;
yoneticinin ticret seviyesi ve yonetsel yetenegi bu kapsam igerisinde degerlendirilir. Yani;
yoneticiler gerceklestirecekleri birlesme ve satin alma faaliyetleri ile birlikte kazanglarini

arttirmay1 umarlar. Sonugta bu durum, birlesme ve satin alma faaliyetlerinin bir bakima

yoneticilerin bencilliginden kaynaklandigina odaklanir (Gdosterici 2000: 60).
2.4.1.2. Cesitlilik Hipotezi

Cesitlilik  hipotezine goOre; banka birlesmeleri {iriin  ve hizmet yelpazesini
cesitlendirerek; faaliyetlerini daha genis bir cografi alana yayarak riski azaltir. Risk
azaltic1 ¢esitlendirme, banka satin almada alic1 banka ve hedef bankanin hisse fiyatlarinin
artmasmi saglar (Berk 2006-Banka Birlesmeleri ve Satin Almalari Seminer Sy:168).
Ornegin; Yap1 Kredi Bankas1 ve Kogbank birlesmesinde, Yap1 Kredi Bankasi’nin bireysel
bankacilik odakli yapist elde edilmeye calisilmis, birlesmeden sonra da YKB subeleri
bireysel miisterilere hizmet verirken, ticari miisteriler Kogbank subelerine devredilmistir.
Boylece biri “Worldcard” gibi piyasada hakim, markalagmis bir iiriine sahip olan, bireysel
bankacilikta 6ne c¢ikmis; digeri ticari bankacilikta 1yi olan iki kurum birlestirilerek

olusturulan yeni yapida {iriin ¢esitliligi saglanmak istenmistir (Deniz ve Isik 2011: 60).
2.4.1.3. Sinerji Hipotezi

Bu teoriye gore birlesmelerde amaglanan, iki ayr1 birimin toplam degerinin ayr1 ayri
toplamlarindan fazla olmasidir. Sinerji etkisiyle maliyet diisiisii ve etkinlik artisi
saglanabilir. Boylece hem hisse fiyatlar1 hem de bankalarin kar1 artacaktir (Deniz ve Isik

2011: 60).
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Sinerjiyi 2 ayrim ile vurgulamak miimkiindiir (Sah6zkan 2003: 56):

e Faaliyet Sinerjisi: Bu sinerji; yonetim departmanlari, operasyon iiniteleri ve
sube aglar1 gibi ihtiyac dis1 kalacak tinitelerin maliyet tasarrufu saglama amaci

ile tekrar yapilanmasini igerir.

e Finansal Sinerji: Birlesmeler ¢ogu zaman sermaye maliyetini distiriir. Hizh
bliylimenin gerekli oldugu ortamlarda, bankalar biiylimenin gerektirecegi
finansman1 saglamada giicliiklerle karsilasirlar. Boyle bir durumda biiyiimenin
durdurulmasi veya tasfiye yerine, baska bir banka ile birlesme yolunu tercih

ederler.

Iki firma ya da bankanin birlesmesinden ortaya ¢ikan YZ firmasi ya da bankasmnin
degeri ile birlesme Oncesi ayr1 ayr1 degerlerinden olusan toplam arasinda, sinerji ile ifade

edilen deger, soylece formiile edilebilir (Berk 2005: 490):
Sinerji=Vyz—( Vy+ Vyz)
Vyz : Birlesme sonras1 bankanin/firmanin degeri
Vy : Birlesme 6ncesi Y bankasiin/firmasinin degeri
V7 : Birlesme 6ncesi Z bankasinin/firmasinin degeri
2.4.14. Pazar Pay1 Hipotezi

Pazar payr hipotezine gore; bankalar piyasadaki rakiplerinden biriyle birlesirse,
piyasadaki fiyat rekabeti azaltacaktir ve birlesenlerin pazar pay: artacaktir. Hem iiriin
fiyat1 artacagindan hem de gozetim maliyetleri azalacagindan iki bankanin da hisse

fiyatlar1 artacaktir (Palombo 1997: 4).
2.4.1.5. Vergi Hipotezi

Bu hipoteze gore; birlesmeler ve satin almalar vergi yiikiimliiliiklerini azaltabilecek ve
birlesmeden sonraki vergi borcu, birlesmeden Onceki vergi borcundan kiiciikse vergi

avantaji saglanmig olacaktir (Deniz ve Isik 2011: 62).

Karli bir isletme, zarar eden bir isletmeyi satin aldiginda; vergi kanunlar1 agisindan
birlesmenin saglayacagi kar {izerinden vergi 6demektedir (Ceylan 1998: 278). Soyle ki;

birlesen sirketlerden biri kar elde etmekteyken digeri, kar eden igletmenin 6dedigi vergiyi
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kompanse edecek sekilde zarar etmisse, birlesme sonucu olusacak firmanin vergi yiikii

onemli Olciide azalacaktir (Siimer 1999: 8).

Garanti Bankasi ile Osmanli Bankasi arasinda gerceklesen birlesmenin bir diger

nedeni de vergi avantajlarindan yararlanilmasidir.
2.4.2. Banka Birlesme ve Satin Almalarinin Nedenleri

Kiiresellesen diinyada rekabetin artmas: ile birlikte, her sektdrde oldugu gibi finansal
kurumlarin da karlar1 diismeye baslamistir. Bu durum; yoneticileri maliyet diistirticti, gelir
arttirict ve performans arttirict yontem arayisma itmistir. Bu yontemler; biiylime, yeni
pazarlara giris, birlesme ve satin alma faaliyetleri olarak siralanabilir. Son donemlerde bu
yontemlerden birlesme ve satin almalar, biitiin sektorlerdeki firmalarin tercih ettigi bir

strateji olarak kendisini géstermeye baslamistir (Berger, Demsetz ve Strahan 1999: 144).

Birlesme ve devralma giidiilerinin bir kismi1 maliyet avantajlar1 (6l¢cek ekonomileri,
orgiitsel etkinlik, fonlama maliyeti, risk ¢esitlendirme, sermayenin daha ekonomik
kullanimi) ile, bir kismi gelir avantajlar1 (faaliyet alan1 ekonomileri, hacimli islemlerin
yapilmasi, tekel rantlarinin genislemesi) ile, bir kismi1 ekonomik kosullar (krizden sonra
veya konjonktiir dalgasmnin genisleme asamasinda) ile ilgiliyken; 6zel yonetsel ve ele
gecirmelere karsi savunma da ayr1 bir grup altinda toplanabilmektedir (Sahdzkan 2003:

135).

Banka birlesmeleri ve satin almalarinin baslica nedenlerini asagidaki gibi nitelemek ve

ozetlemek miimkiindiir:
1. Olgek ekonomilerinden yararlanma,
2. Kar maksimizasyonu,
3. Finansal kriz ve basarisiz bankalarmn kurtarilmasi,
4. Pazar paymi arttirma,
5. Maliyet tasarrufu ve c¢esitlendirme ile riskin azaltilmasi,
6. Etkinlik ve verimlilik,

7. Piyasa degerini arttirmak.
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Banka birlesmelerinin sonuglar1 incelendiginde genellikle 3 6nemli sonucun ortaya
ciktig1 goriilmektedir. Bunlar; birlesmelerin pazar payimi arttirdigi, rekabeti diistirdiigii ve
finansal araclarin fiyatlarmi yiikseltmesidir. Bu 3 Onemli sonucun yaninda, banka
birlesmeleri maliyetleri ciddi sekilde yiikseltmekte ve bu durum uzun donemde hisse
senedi performansini negatif yonde etkilemektedir. Kisa donemde ise, yatirimcinin pozitif

beklentisi yiiksek fiyatlara neden olmaktadir (Oztiirk 2003: 278).
2.4.2.1. Olcek Ekonomilerinden Yararlanma

Bankacilikta 6lgek ekonomileri biiyiik Olclide faaliyette bulunmanin yarattigi gider
tasarrufu, oransal gider azaltimi diger sirketlere oranla ¢ok olmasa dahi gecerli bir
kavramdir. Dolayisiyla; bankalar, yeni pazarlara girip faaliyet hacimlerini genigletmeyi ve

faaliyet kaldiracinin olumlu etkisinden yararlanmay1 isterler (Akgtic 2007: 14).

Bir bankanin igletme giderindeki artis, tiretim hacmindeki artistan daha diisiik ise ve
iretim artis1 ile birlikte ortalama birim maliyet diismekte ise, bankanin 6l¢ek ekonomisi

ile caligtig1 sOylenebilir (Aktepe 2008).

Olgek ekonomilerinin bankalar icin baslica dnemleri su sekildedir (Sahdzkan 2003:
55):

e Birlesme ile bankalar biiyilkk 0Olgiide faaliyette bulunurlar ve mevcut

kaynaklarini daha verimli bir sekilde kullanirlar.
e Olgek ekonomileri ile pazarlama fonksiyonu daha etkin kullanilir.

e Bankalar biiylime ile birlikte daha diisilk maliyetli kaynak elde ederler. Soyle
ki; rating notlarinin yiikselmesi ile birlikte dis kaynakli kredilerin fiyat1 diiger

ve olusan giiven ortamu ile birlikte daha ucuza mevduat toplar hale gelirler.

Olgek ekonomilerinin sagladigi yararlar en ¢ok yatay birlesme ve satin almalarda
kendisini gosterir. Yatay birlesme ve satin alma faaliyetleri ile; firmanmn pazar paymin
artmasi, piyasada rekabetin azalmasi, isletmenin ihtiyag duydugu makine ve arag-
gereclerin daha ucuza mal edilmesi saglanir. Dikey birlesme ve satin alma faaliyetlerinde
ise Olcek ekonomilerinden yararlanma biraz daha farklidir. Bu tiir birlesme ve satin
almalarda firmanin dagitim kanallarmi elinde bulundurmasi 6lcek ekonomilerinden

yararlanmay1 da beraberinde getirir. Karma birlesme ve satin almalarda ise; birlesme ve
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satin alma faaliyetleri farkli sektorlerde bulunan firmalar arasinda gercgeklestirildigi i¢in,

Ol¢ek ekonomilerinden yararlanma daha smnirli boyutta kalir (Kili¢ 2009).
2.4.2.2. Kar Maksimizasyonu

Gelismis finansal piyasalarda kar marjlarinin diisiik olmasi, bankalarin yabanci

iilkelere gitmelerinde 6nemli etkenlerdendir (Akgii¢ 2007: 14).

Kar maksimizasyonu ilkesinin temel dayanagini ise maliyetleri diislirme istegi
olusturmaktadir. Diisiik maliyet ve risk ile calisabilme olanagimi birlesme sonrasi
yakalayabilecegini diisiinen bankalar i¢in, dogal olarak yiiksek kar orami ile ¢aligma

olanagmi da ele gecirmis olacaklardir (Colak 2000: 41).

Kar maksimizasyonu, finansal sinerji kavrami ile de ifade edilebilir. Finansal
sinerjinin kaynaklari; birlesme sonucunda sirket karlarinin ve nakit akimlarinin daha
istikrarl hale gelmesi, sirket riskliliginin azalmasi, finansal 6l¢ek ekonomilerinin olugmasi

ve i¢sel fonlarla yatirim firsatlarinin daha iyi uyumlastirilmasidir (Yilgor 2003: 384).
2.4.2.3. Finansal Kriz ve Basarisiz Bankalarin Kurtarilmasi

Banka birlesmelerinin nedenlerinden en dnemlilerinden bir tanesi de, bankalarin belirli
bir biiyiikliige ulastiktan sonra krize girmeleri ya da iflas etme risklerinin artmasidir. Bir
bankanin finansal krize girmesi ya da iflas tehlikesi ile karsi karsiya kalmasi tim
bankacilik sektoriinii olumsuz olarak etkilemekte ve bu durumdaki riskli bankalar
cogunlukla devlet eliyle kurtariimaktadir (Siimer 1999: 8). Ulkemizde 6zellikle Kasim
2000 ve hemen arkasindan yasanan Subat 2001 krizleri, bir¢ok sektdrii oldugu gibi
bankacilik sektoriinii de derinden etkilemis ve bu donemde ¢ogu bankaya devlet eliyle
miidahale edilmis, krizin etkilerinin derinlesmesinin Oniine gecilmeye calisiimistir.
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’nun (TMSF) Ekim 2009’da yayinladig1 “Raf Temizligi”
projesinde de belirtildigi gibi 25 banka (Egebank, Etibank, Imar Bankasi, Demirbank,
Pamukbank vb.) kriz doneminde fona devredilmis, bu bankalar daha sonra mali biinyeleri

daha gii¢lii olan bankalara devredilmislerdir (TMSF 2009).

Tirk bankacilik sektoriiniin 2000 yili sonu itibariyle 155 milyar dolar olan aktif
biiytikligt, 2001 yili sonuna gelindiginde %26 oraninda gerilemis ve 115 milyar dolar
olarak ger¢eklesmistir (Sahdzkan 2003: 30).
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Finansal krizler ile birlikte bankacilik sisteminin aktifi kii¢iiliirken, makro ekonomik
istikrarsizlik nedeniyle kriz reel ekonomiye de hakim olmus ve bankalarin verdikleri

kredilerin geri doniisiinii zorlastirmistir (Sahdzkan 2003: 30).

Krizlerin banka birlesmelerine en 6nemli etkisi, kriz sonrasi diisen banka fiyatlari
nedeniyle bankalarin gerek kendi iilkelerindeki, gerekse baska iilkedeki yatirimcilar
acisindan cazip hale gelmesidir. Boylelikle, kriz sonras1 meydana gelen deger azalmasi

sonucu birlesme ve satin almalar siklikla yasanir hale gelmistir (Cihangir 2005: 110).
2.4.2.4. Pazar Payim Arttirma

Bankalar piyasadaki rakiplerinden biriyle birlesirse, piyasadaki fiyat rekabeti azalir ve
birlesen bankalarin pazar payr artar. Dolayisiyla, hem iirin fiyat1 artacagindan hem de
gbzetim maliyetleri azalacagindan iki bankanin da hisse senedi fiyatlar1 artar (Palombo

1997: 4).

Ozellikle yatay birlesmeler ile birlikte bankalarm pazar giicii artmakta, yatay
birlesmeler sonucu bankalar 6l¢ek ekonomisinden daha ¢ok yararlanir hale gelmektedirler

(Colak 2000: 40).

Bankacilik sektoriinde yeni bir bankanin kurulmasi, yeni personel alinmasi yerine;
mevcut bir bankanin satin alinmasi, piyasadaki pozisyonun maliyetini 6nemli derecede
azaltan bir unsurdur. Dolayisiyla; hem maliyet avantaji saglanmakta, hem de bilgi
birikimi, piyasa deneyimi ve prestij gibi Ozelliklere satin alma ve birlesme ile

ulagilabilmektedir (Aktepe 2008).

2.4.2.5. Maliyet Tasarrufu ve Cesitlendirme ile Riskin

Azaltilmasi

Globallesen diinyada bankalarin birlesme egilimlerinin artmasindaki en Onemli
nedenlerden birisi de {irtin farklilastirmalar1 yaratma istekleri gelmektedir. Bankalar
gerceklestirdikleri birlesme ve satin alma faaliyetleri ile birlikte iiriin ve hizmet agini
genisletip, daha genis bir cografi alana yayilarak riski minimize ederler (Palombo 1997:
3). Ozellikle tiirev iiriinlerin islem hacminin yiiksekligi birlesme amaglarindan birini
olusturmaktadir. Clinkii; bankalar tiirev iirlin islemlerinden kaynaklanacak risklerin aktif
biiytikligline gore azaltilabilecegini dngérmektedirler. Bankalar agisindan 3 6nemli risk

unsuru olan likidite riski, kur riski ve faiz riski de birlesme ve satin alma ile birlikte en aza
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indirilir ve birlesme ve satin alma ile birlikte bu risklerden korunma (hedging) durumu

ortaya ¢ikmaktadir (Colak 2000: 40-41).

Bankalar acisindan birlesme ve satin alma faaliyetleri ile birlikte fon kaynak
maliyetleri ve isletme maliyetleri de diismektedir. Yani; 6lcege gore artan getiri unsuru

s0z konusu olmaktadir (Colak 2000: 40).

Cesitlendirmenin bir diger sonucu ise, karlarin siirekliligi ve istikrarli olmasidir. Karin
istikrarl ve siirekli olmasi; calisanlar, hissedarlar, yatirimcilar ve kredi verenler i¢cin 6nem
arz etmektedir. Satiglar1 ya da gelirleri bakimmdan istikrar saglayamayan firmalar,
yatirimcilar agisindan yiiksek riskli olarak algilanirlar. Bunun sonucunda ise; firmalarin
hisse senedi degerlerinde diismeler meydana gelir. Satin alma veya birlesme yoluyla
gelirlerinde ve karlarinda istikrar saglayan firmalarin ise, hisse senetleri degeri dolayisiyla

isletme degerleri pozitif yonde etkilenir (Kilig 2009).
2.4.2.6. Etkinlik ve Verimlilik

Sinerji olarak da adlandirilabilecek olan etkinlik ve verimlilik kavrami, bankalarin
birlesme ve satin alma ile birlikte odaklandiklar1 en 6nemli nedenlerden birisidir. Birlesme
ve satin alma ile birlikte bankalar verimlilik diizeylerini yiikseltmekte, kisa siirede ve
istenen diizeyde pazar payma ulasma ve girilen pazarda etkili olmayr amag¢lamaktadir

(Kilig ve Akin 2008: 233).

Birlesme ve satin alma sonrasi etkinlik artig1 birkac sekilde ortaya cikar: optimal
Olcegin bliylimesi, iirlin cesitliligi artis1 ve yonetim sisteminin iyilestirilmesi. YOnetim
sistemindeki iyilestirmeden ise kasit, yonetim maliyetlerindeki diisiisii ifade eder. Uretim
maliyetlerinin diismesi ile birlikte de optimal firma biiyiikliigiiniin yiikselmesi s6z konusu

olur (Korkmaz 2009: 8).
2.4.2.7. Piyasa Degerini Arttirma

Birlesme ve satin alma faktoriiniin altinda yatan ana nedenlerden bir digeri de
“biiylime” 1ile saglanan prestij ve deger yaratma unsurudur. Hizla biiyiiyen bankalar,

piyasa degeri agisindan daha degerlidirler (Colak 2000: 41).

Birlesme ve satin alma sonucu gergeklesen biiylimeyle birlikte saglanan prestij ile
miisteri portfoyliniin genisletilmesi ve saglamlastirilmasi hedeflenir. Dolayisiyla, biiyiik

bankalar kriz ortamlarinda oncelikli olarak kurtarilacak konuma gelirler. Bu acgidan;
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“batmayacak kadar biiyiik olma” ilkesi, birlesme ve satin almalar i¢in en sik rastlanan

sebeplerden birisidir (Kilig¢ ve Akin 2008: 233).
2.4.3. Banka Birlesme ve Satin Alma Tiirleri
2.4.3.1. Zorunlu Banka Birlesmeleri

Bankacilik sektoriinde 6zellikle son 15-20 yillik siiregte yasanan birlesme, satin alma,
ozellestirme ve yeni ortaklik faaliyetleri, genellikle finansal olarak sagliksiz bir yapinin

sonrasinda ortaya ¢ikmustir.

Ozellikle Kasim 2000 krizinde likidite sorunu yasayan Demirbank T.A.S.’ye TMSF
tarafindan el konulmasinin ardindan, Subat 2001 krizi ile birlikte de sermaye yeterlilik
oranlar1 diisiik olan Bank Kapital Tiirk T.A.S., Kentbank A.S., Iktisat Bankas1 T.A.S. ve
Pamukbank T.A.S.’de  yeniden yapilandirma programi ¢ercevesinde  fona
devredilmislerdir (TMSF). Bu donemde kanunun esneklestirilmesi ile birlikte birlesme ve
satin almalar tesvik edilmis, bunun sonucu olarak zorunlu birlesme ve satin almalar

gerceklestirilmistir ( Kilic ve Akin 2008: 234).

Diinya’da ise yasanan 1997 Asya ve 1998 Rusya krizlerinden sonra bankalarin sorunlu
kredi hacimleri artmis ve devlet bankacilik sektoriinii korumak amaciyla; sorunlu bazi
bankalarin satisa ¢ikarilmasi, devlet kurumlarma devredilmesi ve sorunlu bankalara
sermaye girisi saglayabilmek icin yabanci sermaye lizerindeki kisitlamalarm azaltilmasi
gibi ¢coziimler bulmaya calismig ve tiim bu adimlar banka birlesme ve satin almalarinin

yasanmasina neden olmustur (Deniz ve Isik 2011: 58).
2.4.3.2. Stratejik Amach Banka Birlesmeleri

Zorunlu banka birlesmeleri disinda, globallesen diinyada artan rekabet ortami

karsisinda, bankalarin ulusal ve uluslararasi birlesmeler yaptig1 da goriilmektedir.

Tiirk bankacilik sektorii teknolojik uyum, insan giicii kalitesi, kiiresel yapiya uyum ve
kriz deneyimi gibi faktorlerle giiclii 6zelliklere sahip olarak betimlenebilirken; finansal
sistemin s1gligi, kamu banka agirligi, gecikmis alacaklar, operasyonel giderler, mevduata
tam giivence gibi yonlerden eksik oldugu sdylenebilir (Sahdzkan 2003: 34). Dolayisiyla
bankacilik sektorii bu zayif yonlerini birlesme ve satin alma faaliyetleri ile birlikte giiclii

yonleri ile birlikte kompanse etmeye ¢alismaktadir.
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Bankacilik sektorii agisindan strateji odakli ilk satin alma olayr Subat 2001 krizi
sonrasinda gergeklesmis; HSBC, fona devredilmis olan Demirbank T.A.S.’y1 350 milyon
dolara satin almistir. Diger bir fona devredilen banka olan Stimerbank’1 ise, Oyakbank
A.S. satin almis ve biliyime yoluna gitmistir. Tiirkiye Garanti Bankasi ve Osmanli
Bankasi’nin birlesmesi ile birlikte ise, aktif biiyiikliigli acisindan en biiyiik ticari banka
yaratilmistir (Sahdzkan 2003: 35).
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3. ABD, AB VE TURKIYE PERSPEKTIFINDE BIRLESME VE SATIN ALMALAR

Banka birlesmeleri ve satin almalar1 ilk olarak ABD’de ortaya ¢ikmis, daha sonra

Avrupa ve gelisen diinya iilkelerinde goriilmeye baslanmistir. Kiiresellesme olgusu ile

birlikte bankacilik sektoriindeki degisme ve gelisme de kendisini gostermis, bu gelisme ve

degisimin dinamikleri su sekilde 6zetlenmistir (Ozkan 1999: 40):

a)

b)

d)

3.1.

Sanayilesme ile birlikte para piyasalar1 da hizli bir sekilde gelismistir.

Sermaye piyasalarinin gelismesi ile birlikte geleneksel bankacilik sektorii algisi

ve anlayisi yerini uluslararasi fon ve mali aracilara birakmaistir.
Cok uluslu bankalar rekabet ortamini da beraberinde getirmistir.

Leasing, faktoring, dis ticaret finansman iiriinleri vb. finansal enstriimanlar
aracilifiyla sanayinin gelismesi bankacilik sektoriiniin  gelisimini  de

saglamistir.

Teknolojik gelismeler, bankacilik altyapist ve sistemlerinin gelisimini

hizlandirmustir.

Tiiketici kredileri, kredi kartlari, subesiz bankacilik, call center, internet
bankaciligi, portfoy yoOnetimi, sigortacilik, sendikasyon kredileri, aktif
finansmani gibi hizmetler, bankacilik sektoriiniin gelismesine katkida

bulunmustur.

ABD Birlesme ve Satin Alma Yaklasimi

Gerek wulusal gerekse wuluslararast piyasalarda oldukca Onemli olan firma

birlesmelerinin tarihsel gelisimi incelendiginde, genelde bu olgunun Amerika Birlesik

Devletleri’nde yaygin olarak ortaya ¢iktig1 gozlemlenmistir (Sarica 2008: 53).

ABD’de banka sayilarinda azalmaya yol agan ilk sebep 1980’de baslayan ve 1990’11

yillar boyunca etkisini devam ettiren finansal zorluklardir. S6yle ki; finansal olmayan

bor¢lanmalarda ticari bankalarin pay1 1980°1i yillarda %33 civarinda iken, 1990’11 yillara

gelindiginde %25’ler diizeyine gerilemistir. Yani; bankalarin fon toplayarak kredi verme

islevi goren finansal araci olma durumu, ABD’de giderek 6nemini yitirmistir (Sahdzkan

2003: 11).
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ABD finansal hizmetler sektoriinde son 20 yilda 6nemli degisiklikler yasanmis, bir¢ok
banka konsolidasyonu ger¢eklesmis, yeniden yapilandirmalar hiz kazanmis ve piyasaya
yeni girisler gerceklesmistir. Bankalarin faaliyet alanlarina ve cografi sinirlarina iliskin
sinirlarm ortadan kalkmasi ile birlikte ¢esitlendirme ve konsolidasyon siireci hizlanmistir
(Korkmaz 2009: 27). Bankalarin faaliyet gosterdigi cografi alan smirlamalarmin
kaldirilmasi ile birlikte, etkin ¢alismayan bankalar1 rekabetten koruyan diizenlemelere son
verilmig ve bunun yaninda sigorta ve menkul kiymet faaliyetleri yapmalarina iliskin
izinlerle birlikte kapsam ekonomilerinden faydalanmalar1 saglanmistir (Rhoades 1998:
277).

Yeni bilgi teknolojilerinin kullanim1 da ABD’de konsolidasyon siirecinin gelismesine
katkida bulunmus, bu bilgi teknolojilerinin bankacilik sektoriine uyumlastirilmasi ile
birlikte ise konsolidasyonlar hiz kazanmistir. Bunun yaninda; konsolidasyon siirecinde
etkili olan bir diger faktér de konsolidasyonlarin finansmana ile ilgilidir. Soyle ki; 1990’11
yillar ile birlikte hisse senedi fiyatlar1 asir1 bir sekilde yiikselmis, dnceleri nakit olarak
finanse edilen birlesme ve satin alma faaliyetleri, artik hisse senetlerinin degerinin artmasi

ile birlikte finansman kisitin1 ortadan kaldirmis ve konsolidasyon stirecini hizlandirmistir

(Lown 2000: 40).

Tablo 2’de ABD’de birlesme ve satin almalarm hiz kazandigi 1960 ve 1990’l
yillardaki finansal aracilik degerleri goriilmektedir. Tabloya gore; 1960 yilinda %56,6
oraninda finansal aracilik gorevi gerceklestiren bankalarm payi, 1990’ yillara
gelindiginde gitgide azalmis ve 1995°de %34 olarak gerceklesmistir. Burada dikkati ceken
bir diger unsur ise fon sirketleri ve sigorta sirketlerinin ise paymin artmis olmasidir. Yani;
bankalarin ana aracilik rolii olarak tanimlanan fon toplayip, topladig1 fonlar1 kredi olarak

dagitmasi 1990’11 yillara dogru gelindiginde 6nemini yitirmistir.
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Tablo 2: 1960-1995 Yillar1 Arasinda ABD'de Finansal Araciligin
Karsilastirilmasi

(%) 1960 | 1970 | 1980 | 1990 | 1995
Sigorta Sirketleri 23,6 18,0 15,9 17,2 17,4
Emeklilik Fonlar1 10,1 13,8 17,2 22,0 247
Finans Sirketleri 4.8 5,4 5,5 6,0 5,3
Ortak Fonlar 3,9 4,0 3,6 10,4 16,7
Bankalar 56,6 57,3 56,1 42,4 34,0
Kredi Kooperatifleri 1,0 1,5 1,7 2,0 1,9
TOPLAM 100 100 100 100 100

KAYNAK: Banka Birlesmeleri, Sahozkan, 2003, s: 11

Tablodan da goriilecegi gibi ABD finansal sistem yapisi giinlimiize yaklastikca

belirgin oranda farkliliklar géstermistir. Bu degisimin baglica nedenleri (Sahdzkan 2003:

12):

a)

b)

Mevduatin maliyet avantajimin azalmasi; 1980 yilina kadar bankalarin
vadeli mevduata %5 ve daha iizeri bir oranda faiz 6demeleri sinirlandirilmas,
bu smirlamalar 1960’11 yillara kadar fonlarmin %60’1 mevduatlardan olusan
bankalara avantajlar saglamistir. Ne var ki; enflasyon oranindaki artis ile
birlikte yatirimcilar daha yiiksek gelir elde etme amaciyla banka dig1 kurumlara
yonelmislerdir. Dolayisiyla mevduat ile fonlama yapamaz duruma gelen
bankalar, rekabet ortami icerisinde varolabilmek i¢in daha yiiksek maliyetli fon

aramaya yonelmislerdir.

Fonlarin kullannmindan saglanan gelir avantajinin azalmasi; teknolojik
gelismeler ile birlikte isletmeler ikincil piyasalara yonelmisler, ikincil
piyasalardan fon saglayan finans sirketleri bankalarin kredili miisterilerine
yonelmigler ve fonlarmi plase etmislerdir. Bu durum, bankalarin sektor
icindeki paymin azalmasmma neden olmus, ABD bankalar1 daha diisiik

kalitedeki borglanicilarla karsi karsiya kalmistir.

Geleneksel bankacihigin karhhgindaki azalma egilimi; 1980 yilinda
baslayan ve 1990’11 yillara kadar devam eden siireg, 1990’11 yillardan itibaren

bankalarin aktif ve sermaye getirisini diisiirerek, karlhiliklarinin ve banka
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islem degerleri yer almaktadir.

sayillarinin diismesine neden olmustur. Dolayisiyla; bankalar kar diizeylerini

korumak i¢in daha etkin bir maliyet yapisina ihtiyac duymus ve banka

konsolidasyonlari ¢gikar bir yol olarak goriilmiistiir.

Tablo 3’te 2002-2012 yillar1 arasinda ABD’de gergeklestirilen banka birlesmeleri ve

Tablo 3: 2002-2012 Yillar1 Arasinda ABD'de Gerceklestirilen Banka Birlesmeleri ve Satin Almalari

Birlesme Sonras1 Yeni Islem

Yillar Satin Alan Satin Alinan Isim Degeri
2002 Citigroup Golden State Bancorp Citigroup $5.8 Milyar
2002 Washington Mutual Dime Bancorp, Inc. Washington Mutual -

2002 HSBC Holdings plc Household International, Inc. HSBC Bank USA -

2003 BB&T Corp. Ist Virginia Banks, Inc. BB&T Corp. -

2003 M&T Bank Allfirst Bank M&T Bank -

Savings Bank of Manchester,
2004 | New Haven Savings Bank Tolland Bank NewAlliance Bank -
North Fork Bancorporation | The Trust Company of New | North Fork Bancorporation

2004 Inc. Jersey Inc. $726 Milyon
2004 Bank of America Corp. FleetBoston Financial Corp. Bank of America Corp. $47 Milyar
2004 | J.P. Morgan Chase & Co. Bank One JPMorgan Chase & Co. -

2004 Banco Popular Quaker City Bank Banco Popular -

Regions Financial Regions Financial
2004 Corporation Union Planters Corporation Corporation $5.9 Milyar
National Commerce
2004 SunTrust Financial SunTrust $6.98 Milyar
2004 Wachovia SouthTrust Wachovia $14.3 Milyar
2005 PNC Bank Riggs Bank PNC Bank $0.78 Milyar
Capital One Financial Capital One Financial
2005 Corporation Hibernia National Bank Corporation $4.9 Milyar
Bank of America Card
2005 Bank of America MBNA Corporation Services $35 Milyar
Westcorp Inc. (holding
company for WFS Financial
Inc and Western Financial
2006 Wachovia Bank) Wachovia $3.91 Milyar
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2006 NewAlliance Bank Cornerstone Bank NewAlliance Bank -
Capital One Financial Capital One Financial
2006 Corporation North Fork Bank Corporation $13.2 Milyar
2006 Wachovia Golden West Financial Wachovia $25 Milyar
Regions Financial Regions Financial
2006 Corporation AmSouth Bancorporation Corporation $10 Milyar
Citizens Banking $1.048
2007 Corporation Republic Bancorp Citizens Republic Bancorp Milyar
Banco Bilbao Vizcaya
2007 Argentaria USA Compass Bancshares BBVA Compass $9.8 Milyar
2007 Bank of America LaSalle Bank Bank of America $21 Milyar
Investors Financial Services
2007 State Street Corporation Corporation State Street Corporation | $4.2 Milyar
Mellon Financial
2007 Bank of New York Corporation Bank of New York Mellon | $18.3 Milyar
2007 Wachovia World Savings Bank Wachovia $25 Milyar
Bank of America Private
2007 Bank of America U.S. Trust Corporation Wealth Management -
Partners Trust Financial
2007 M&T Bank Group M&T Bank -
2008 TD Banknorth Commerce Bancorp TD Bank $8.5 Milyar
2008 JPMorgan Chase Bear Stearns JPMorgan Chase $1.1 Milyar
2008 Bank of America Merrill Lynch Bank of America $50 Milyar
2008 Wells Fargo Wachovia Wells Fargo $15.1 Milyar
2008 JPMorgan Chase Washington Mutual JPMorgan Chase $1.9 Milyar
2008 Fifth Third Bank First Charter Bank Fifth Third Bank $1.1 Milyar
2008 PNC Financial Services National City Corp. PNC Financial Services | $5.08 Milyar
2008 U.S. Bancorp Downey Savings and Loan U.S. Bancorp -
2009 M&T Bank Provident Bank of Maryland M&T Bank -
2009 M&T Bank Bradford Bank M&T Bank -
2011 M&T Bank Wilmington Trust M&T Bank -
2011 Capital One ING Direct USA Capital One $9 Milyar
2012 PNC Financial Services RBC Bank PNC Financial Services | $3.45 Milyar

KAYNAK: http://en.wikipedia.org/wiki/List of bank mergers in the United States
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ABD’de ozellikle 1990’11 yillarda 6nemli ve varhk biiyiikliigii acisindan 1 milyar
dolar1 asan birlesmeler gerceklestirilmistir. Bunlardan baslicalari; Bank of America ve
Security Pacific, Chase Manhattan ve Chemical Corp., Nations Bank Corp. ve Bank
America, Citicorp ve Travelers, Bank One ve First Chicago olarak sayilabilir (Kwast,

Starr-McCluer ve Wolken 1997: 1).

Tablo 3’e¢ bakildiginda ise; 2002 sonrasi donemde ABD’de gerceklestirilen banka
birlesmelerinin listesi goriilmektedir. Birlesmelerin 6zellikle 1 milyar dolarlhik islem
degerinden fazla olduklar1 sdylenebilir. Bunun yaninda, son donemde varlik biiytikligt
acisindan en biiylik birlesmenin 2008 yilinda gergeklestirilen Bank of America’nin Merrill

Lynch’1 satin almasi1 gosterilebilir.

ABD’de 1890’11 yillarda basladigi kabul edilen sirket birlesmeleri 5 ana donem
halinde su sekilde irdelenebilir:

3.1.1. ABD Birlesme ve Satin Alma Donemleri
3.1.1.1. 1890-1904 Birinci Birlesme Dalgas1 Donemi

Bu donemde yasanan sirket birlesmelerinin ana nedeni 1893 yilinda yasanan
ekonomik buhran olup, 1898 ve 1892 yillar1 arasmmda ¢ok sayida yatay birlesme
gerceklesmis, yogunlagsmamis yapiya sahip ¢ok sayida kiigiik firmadan olusan sanayi
kollar1 bu donemde birleserek monopole yakin bir yap1 olusturmuslardir (Sahin ve Yilmaz
2010: 64). Bu donemdeki birlesmelerin biiyiik cogunlugu yatay birlesmeler olup, geriye
kalan kisim ise dikey birlesmelerden olusmaktaydi. Birlesmelerin monopol bir 6zellik arz
etmesinin ana nedeni, ¢ogunlukla yatay birlesmeler gerceklestirilmis olmasindan dolayidir

(Elmas 2007).

Birinci birlesme dalgasindaki birlesme ve satin almalar Sherman Antitrost
Anlagmasti’nin yasaklamasina ragmen gerceklestirilmistir. Birinci donem birlesme dalgasi
finansal nedenlerden dolay1 sona ermistir. Oncelikle gemi insa sanayinde 1900°1ii yillarin
basinda gerceklesen ¢Okiintii, daha sonra ise 1904’°teki sermaye piyasasi kargasasi ve son
olarak 1907°’deki banka panigi ile birgok bankanin kapanmasi bu dénemin sonunu

getirmistir (Akay 1997: 27).

ABD’de gerceklesen ilk birlesme dalgasinda, genellikle nakit 6deme yOntemi
kullanilmistir (Y1lmaz 2010).
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3.1.1.2. 1916-1929 ikinci Birlesme Dalgasi Dénemi

Ikinci birlesme dalgasi, 1920°li yillarda hisse senetleri piyasasindaki gelismelerle
birlikte; mali sektor, haberlesme ve hizmet sektoriindeki firmalar1 da kapsayan farkh
sektordeki firmalarin birlesmelerinin yasandigi bir donemi isaret etmektedir. Bu
donemdeki antitrost yasalar daha kati uygulanmig, 1890 yilinda c¢ikarilan Sherman
Yasasi’nin monopoller i¢in yeterli olmamasi nedeniyle, bu donemin hemen Oncesinde
cikarilan Clayton Yasasi uygulamaya konulmustur. Bu yasa ile, antitrost yasasi daha etkin

bir hale getirilmistir (Akay 1997: 27).

Bu donemde daha kat1 uygulamalarin s6z konusu olmasi nedeniyle; daha az sayida
tekel, daha c¢ok sayida oligapol piyasa sartlar1 olusmus ve yatay birlesmelerden daha ¢ok
dikey birlesmeler gergeklestirilmistir.

Ikinci donem birlesme dalgasi, 1929 yilinda borsalarin ¢okmesi ile baslayan Biiyiik
Diinya Bunalimi ile birlikte sona ermistir. Bu ¢okiis ile beraber, is ve yatirim diinyasinda
gliven azalmig, bunun yaninda tliketimde goriilen daralma ile birlikte bunalimin etkileri

agirlasmistir (Elmas 2007).
3.1.1.3. 1965-1972 Ugiincii Birlesme Dalgas1 Donemi

Bu donemdeki birlesmeler daha ¢ok c¢apraz (karma) birlesmeler seklinde olmus,
firmalar risklerini yaymak amaciyla birlesme yoluna gitmislerdir (Sarica 2008: 54). Bu
donemde; gorece daha kiigiik firmalar, daha biiyiik firmalar1 birlesme ve satin alma icin

hedef segmistir (Elmas 2007).

Ugiincii birlesme dalgas1 doneminde, 1960’11 yillarda ABD ekonomisindeki biiyiime
sonucu elde edilen nakit akimlarini kar payi1 olarak dagitmak isteyen firmalar devralma ve
birlesme faaliyetlerine yonelmislerdir. Birlesme ve devralma faaliyetleri sirket yoneticileri
tarafindan nakit varliklarin korunmasmi bir aract olarak goriilmiistiir. Finansal
kurumlarm kredi taleplerini karsilamakta yarattiklar1 giicliik ve faiz oranlarinin yiiksek
olmas1 sebebiyle, bu donemde nakit 6denerek gerceklestirilen sirket satin almalari ¢ok
diisiik diizeyde seyretmistir. 1960’11 yillara gelindiginde borsalarda yiikselis yasanmasi ile
birlikte, birlesme ve devralmalar alic1 sirketler tarafindan ihrag¢ edilen hisse senetlerinin

getirileri ile finanse edilmistir (Yilmaz 2010).
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3.1.14. 1981-1990 Dérdiincii Birlesme Dalgasi Donemi

1980 yilindan itibaren firmalar artan yabanci rekabet, hizli teknolojik degismeler, AR-
GE faaliyetlerinin yiiksek maliyeti gibi nedenlerle birlesme stratejisine yonelmislerdir. Bu
donemde Reagan yonetimi ile birlikte, Amerikan ekonomisinin o donemdeki yeniden
yapilanma ve biiyliyerek global rekabet giicli edinme ¢abalarinda firma birlesmeleri biiylik
onem kazanmistir. Bu donemde; petrol, gaz, ilag, tekstil ve bankacilik gibi sektorlerde

yaygin olarak birlesmeler goriilmiistiir (Sarica 2008: 54).

1980’lerde birlesme ve satin alma faaliyetlerinin artma nedeni, teklif verenlere hizla ve
biiyliik miktarda diisiik dereceli tahvil satma imkan veren riskli bir tahvil piyasasinin

gelismesi 6nemli etken olmustur (Brealey vd. 1997: 625).

Dordiincii donemde goriilen birlesme ve satin alma faaliyetlerini, ilk {i¢ donemden
ayrran bazi Ozellikler mevcuttur. Bu donemde, yatirim bankalar1 birlesme ve satin
almalarda etkin rol oynamiglardir. Bunun yaninda bor¢lanma yoluyla (leveraged buyout)
satin almalar s6z konusu olmustur. Birlesme ve satin almalar1 engellemeye ¢alisan eyalet
yonetimi ile federal devlet arasinda bazi anlagsmazliklar ¢ikmistir. Ayrica; bu donemdeki
sirket birlesmeleri ulusal boyuttan siyrilarak, uluslararasi nitelikte birlesme ve satin

almalar gorilmiistiir (Sartkamis 2003: 93).
3.1.1.5. 1990 Sonrasi Besinci Birlesme Dalgasi Donemi

1990’larin ikinci yarisindan itibaren artan ve diinyaya yayilan birlesme egilimi,
ABD’de katlanarak biiyliyen hisse senedi piyasasmmimn ve ABD’de gerceklestirilen
birlesmelerin biiyliik boyutlara ulagmasinda Onemli faktér olmustur. ABD’de firma
birlesmelerinin artmasinin bir diger nedeni de, Avrupa ve Japon firmalarinin birbirleri ile
ortaklik kurma ya da birlesme yoluyla yakinlagsmalar1 sonucunda diinya pazarlarinda daha
etkin konuma gelmeleridir. ABD’de 1990’larda baslayan bu dalgada globalizasyon ve
yeniden yapilanma amaglar1 da etkili olmustur. Bu dalga donemindeki birlesmelerde ilk
grupta yeniden yapilandirilan sanayiler (hava, demiryolu ulasimi, bankacilik vb.) yer
alirken, ikinci grupta ise globalize edilen sanayiler (kimya, ilag, otomobil vb.) yer almistir

(Sarica 2008: 55).

Bu birlesme dalgas1 1990’11 yillarda baslayip, giiniimiize kadar devam etmektedir. Bu
birlesme dalgasmin baslica 6zellikleri sunlardir (Elmas 2007):
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¢ Bu donemde yatay birlesmeler yeniden 6nem kazanmaya baslamistir.
e Aday sirkete 6denen deger belirlenmeye baslanmaistir.

e Kiiresellesme, birlesme ve satin almalarda yonlendirici bir faktor olmaya ve

etkin olmaya baglamistir.
e Bilgi diizeyi ve basar1 firma degerini belirleyen faktorler arasinda yer almastir.
e Birlesme ve satin almalar daha ¢ok stratejik amaclidirlar.
e Birlesme ve satin almada kullanilan finansman daha giivenilirdir.

e Birlesme ve satin alma faaliyetleri riski dagitmak ve maliyetleri diisiirmek

amaciyla gerceklestirilmektedir.
3.1.2. Sherman Yasasi

1890 yilindan itibaren ABD’de bas gosteren firma birlesmelerinin monopolistik
yapiya biriinmesi nedeniyle, 1890 yilinda Amerikan Hiikiimeti tarafindan c¢ikarilan

antitrost yasalara yon veren temel yasadir.

Sherman Yasasi, birlesme dalgasinin ilk doneminde yogun sekilde goriilen birlesmeler
sonucu, piyasanin az sayida iiretici tarafindan kontrol edilmemesini amaclamistir (Sahin
ve Yilmaz 2010: 64). Bu yasanin birinci maddesi ile karteller, ikinci maddesi ile ise
monopoller yasaklanmaktadir. Fakat; kartellerin yasaklanmas1 durumu, birlesme olgusunu
glindeme getirmis ve birlesmelerin artmasi sonucunu dogurmustur. Bu donemde, monopol

kurmak degil, monopolcii giiciin kotiiye kullanilmasi su¢ sayilmistir (Sarica 2008: 56).

Sherman Yasast’nin gerek Avrupa Birligi (AB) rekabet hukuku gerekse ulusal rekabet

hukuklar1 tizerinde 6nemli etkileri olan ilk iki maddesinde su diizenlemeler yapilmistir:

“Madde 1: Federe devletleraras1 ya da ABD ile bagka devletlerarasi ticareti ve rekabeti
sinirlar nitelikte olan, her tiirli sézlesme, gizli anlasma, trOst veya benzeri sekilde

orglitlenme hukuka aykiridir.”

“Madde 2: Federe devletlerarasi ya da ABD ile baska devletlerarasi ticaretin bir
alaninda tekellesen, tekellesmeye tesebbiis eden ya da tekellesmek icin baskalariyla

sOzlesme ya da gizli anlasma yapan herkes su¢ islemis sayilir.”
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Bu diizenlemelerle daha 6nceleri sadece sézlesmenin taraflarmin ileri siirebilecekleri

rekabet simirlamalar1 genel olarak denetim altina alinmis ve sug sayilmistir (DPT 2000: 7).
3.1.3. Clayton Yasasi

Amerika’da parlamento ilk birlesme dalgasindan hemen sonra olusan yiiksek
yogunlasma oranlar1 doguran birlesmeleri durdurmak i¢in, 1914 yilinda Clayton Yasasi’ni

cikarmastir.

Bu yasanin 7. maddesi ile rekabeti kisitlayict veya monopol kurucu nitelikteki
birlesmeler yasaklanmistir. Ancak; Clayton Yasasi’nin 7. bolimiinde varliklarin satin
almmalarina stoktan ayri olarak izin verilmis, bu ise diizenlemenin birlesmelerin kontrolii

iizerindeki etkisini zayiflatmistir (Sarica 2008: 56).

Clayton Yasasi ile Sherman Yasasi’nin dogurdugu bosluklar giderilmeye c¢alisilmis ve
fiyat ayrimciligmin, miinhasir satim sozlesmelerinin, tekellesme yaratan birlesme ve

devralmalarm hukuka aykir1 oldugu belirtilmistir (DPT 2000: 8).
3.1.4. ABD Banka Birlesmelerine Iliskin Son Diizenlemeler

ABD’de 4 kurum bankalarin faaliyetlerini diizenleyip denetlemektedir. Bunlar;
Federal Reserve Board (FED), Office of the Comptroller of the Currency (OCC), Federal
Deposit Insurance Corporation (FDIC) ve Office of Thrift Supervision (OTS)’dir (OECD
1998: 245). FED; eyalet bankalar1 ve banka holding sirketlerinin (banking holding
companies-BHCs) birlesme ve devralmalar: ile ilgilenir. Bunun yaninda; OCC’nin ana
sorumlulugu ulusal bankalarm birlesme, devralma ve devir islemlerine iligkindir (Holder
1993: 24). Adalet Bakanligi’'na (USDOJ) bagli Antitrost Bolimii de ayni zamanda
birlesme ve satin almalara iligkin talepleri degerlendirir ve rekabet iizerine olan etkilerini

iceren raporu diizenleyici kurumlara sunar (Korkmaz 2009: 76).

ABD bankacilik sektorii acisindan FED, birlesme veya satin almay1 onaylayacak ya da
reddedecek kurumdur. FED Antitrost Boliimii birlesme veya satin almaya iliskin 30 giin
icerisinde dava acarak, bu isleme karsi ¢ikabilir. Eger islem dava konusu olursa, dava
sonuglanincaya kadar birlesme ya da satin alma islemi gerceklestirilemez (Korkmaz 2009:

77).

ABD Yiiksek Mahkemesi (Supreme Court); bankalarin {iriin ve hizmetlerine gore ve

ilgili cografi pazara gore antitrost analizini sekillendirirler. Buna gore; diizenleyici
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kurumlar bankalarin {riin ve hizmetlerine ve faaliyet gosterecekleri finansal pazari
belirledikten sonra, gerceklestirilecek birlesmenin rekabeti ne derecede engelledigini
tespit ederler. Bu tespit; sadece birlesmenin gerceklestigi zaman i¢in degil, ileriye doniik
etkilerini de igeren bir karar niteliginde olur. Bu kararin tespitinde; bankalarin piyasa
yogunlasmasi, pazar paylari, rakipler ve piyasa giris sartlar1 gibi faktorler etkilidir (Gilbert
ve Zaretsky 2003: 30).

Bankacilik sektorii antitrost analizi, yapi-davranig-performans paradigmasma dayanir.
Bu paradigmaya gore; piyasa yapisi, piyasa yogunlagsmasini belirleyen ana faktordiir ve
birlesme ve satin alma isleminin rekabeti engelleyip engellemedigini ortaya koyar. Eger
bir birlesme ve satin alma islemi rekabeti engelliyor ise, diizenleyici kurumlar bu islemi

onaylamazlar (Korkmaz 2009: 79).
3.2.  Avrupa Birligi Birlesme ve Satin Alma Yaklasimi

Sirket birlesmeleri ve satin almalar1 kavrami ABD’de yogun olarak gergeklesmeye
basladiktan sonra, etkilerini Avrupa’ya tasimis ve son yillarda topluluk i¢i ve topluluk dis1

sirket birlesmeleri ve satin almalar1 yogun olarak yasanmaistir.

Avrupa Birligi politikas1 ¢ergevesinde sirketler yeniden yapilanma ihtiyac1 duymuslar

ve artan rekabet kosullar1 igerisinde sirket kontrollerinde birlesmeye yonelmislerdir.

Birlik i¢cinde ayni1 sektorler arasinda gerceklestirilen birlesmeler yatay birlesme
kavrammi ifade etmektedir. Buna gore; yatay birlesme durumu 6zellikle 3 noktada

rekabeti smirlamaktadir (Uyanusta 2005: 11-12):

i.  Gergeklestirilen birlesme ile birlikte tek firma hakimiyeti dogmaktadir. Yani;
yapilan birlesme ile birlikte firmalar tek tarafli olarak fiyatlar:
ayarlayabilmekte, ayn1 zamanda arz kisitlamalar1 yaparak piyasada onemli bir

gii¢ haline gelebilmektedirler.

ii. Birlesme veya satin alma ile tek tarafli etkiler ortaya ¢ikmaktadir. Soyle ki;
birlesen sirketler arasinda rekabet ortadan kalkar ve birlesme sonucu olusan
yeni yapi ile birlikte, yeni sirketin pazar yapisinda onemli degisiklikler

meydana gelir.

ili. Pazarda birlesmelerin ¢ogalmasi sonucunda, birlesme disinda kalan sirketler

arasinda ticarette, fiyat ve arz kararlarinda koordinasyon azalir.
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Topluluk icinde bir diger birlesme tiirii ise, dikey birlesmelerdir. Bu tiir birlesmelerde;
ekonomik siirecin birbirini izleyen asamalarinda faaliyet gosteren ve rakip durumda
bulunmayan isletmeler arasindaki kurumsal birliktelikler ifade edilmistir (Yesilada 2010:

2).

Son birlesme tiirii ise; birbiriyle rakip olmayan ve tamamen farkli mal ve hizmet
piyasalarinda faaliyet gosteren isletmeler arasinda gergeklestirilen birlesmelerdir. Bu tiir

birlesmeler toplulukta “aykir1 birlesmeler” olarak yer alir (Ulger 2005: 78).

Bankacilik sektorii acisindan bakildiginda ise; mevduata diisiik faiz verilmesi,
yatirimcilarin  farkli  yatirim araglarina yonelmelerine neden olmus, mevduatlarda
hissedilir derecede azalisa yol agmistir. Dolayisiyla; bankalar i¢in yurtdigi fonlar 6nem
kazanmig ve yurtdisi bor¢lanma artmistir. Parasal birligin saglanmasi ile birlikte de
rekabet ortami artmis, bankalar karliliklarmi korumak i¢in faiz dis1 gelirlerin arttirilmasi
ve maliyetlerin diisiiriilmesi lizerine yogunlasmislardir. Bu amagla, daha biiyiik bankalarin
sundugu iriin-hizmet ¢esitliligi ile farkli marjlarda {icret ve komisyon gelirleri
olusturabilmek amaciyla birlesme ve satin alma faaliyetlerine yonelmislerdir (Sahdzkan

2003: 14-15).

Avrupa Birligi’'nde birlesme ve satin almalarin artmasinda iki temel neden 6n plana
cikmaktadir. Birincisi; AB igerisindeki yeniden yapilanma siireci, ikincisi ise
globallesmedir. AB ¢ogu endiistride, i¢ ve uluslararasi piyasalardaki geligsmelerle birlikte
yeniden yapilanma siirecine girmistir. Bu siiregte uluslararasi rakipler i¢in ulusal biiyiik
firmalarin yaratilmasi hedeflenmis ve buradaki birlesmeler ile yeniden yapilanmasi
istenen sektorlerdeki (bankacilik, sigortacilik, telekomiinikasyon, havayolu vb.) rekabet
kosullarinin uluslararasi rekabete gore diizenlenmesi ongoriilmiistiir. Bu amagla yapilan
uluslararasi birlesmelerin bir kism1 bankalar ile sigorta sirketleri arasinda gerceklesmistir.
Ikinci olgu olan globallesme agisindan bakilacak olursa; bu etki ile birlikte sadece
globallesen sektorlerde degil (kimya, motor, elektriksiz ve elektrikli makine vb.) degil,
ayni zamanda hizmet sektoriinde de (bankacilik, demiryolu vb.) birlesmeler artmistir

(Sarica 2008: 60).

AB’nin ilk yillarinda birlesmelerin kontrolii konusunda herhangi bir diizenleme
yapilmamistir. O yillarda birlesme ve devralmalarin kontrol altina almmasi degil, aksine
tesvik edilerek Amerikan ve Japon isletmeleriyle rekabet edebilme sanslarinin

artirilmasina ¢alisilmistir (DPT 2000: 9).
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AB rekabet politikasi 4 temel alana yogunlagmaktadir (Kar ve Arikan 2003: 169):

1. Rekabeti kisitlayan anlagsmalarin ve egemen durumun haksiz kullanimmin

yasaklanmasi,
2. Firmalar arasi birlesmelerin kontrol edilmesi,
3. Tekelci sektorlerin liberallestirilmesi,
4. Devlet yardimlarmnin izlenmesi.

Avrupa Birligi’nde birlesme ve satin almalar1 diizenleyen ilk olusum Roma
Anlagmasi’na dayanmaktadir. Esas itibariyle anlasma imzalandiginda, birlesme veya satin
almalardan s6z edilmiyordu. Ciinkii; bu donemdeki birlesme ve satin almalar ¢ok dnemli
ekonomik etkilere sahip degillerdi. Fakat; 1970’lere gelindiginde Komisyon bazi birlesme
ve satm alma faaliyetlerine kars1 ¢ikmis, 1980’1 yillardan itibaren ise birlesme ve satin
almalar1 kontrolle ilgili bir ¢er¢eve olugsmus, Roma Anlagsmasi’nin 85. ve 86. maddeleri
(son sekliyle 81. ve 82. maddeleri) birlesme ve satin alma kavramlarina uyarlanmistir

(Yetim 1996: 105).
3.2.1. Avrupa Birligi Birlesme ve Satin Alma Diizenlemeleri
3.2.1.1. 81. Madde

Roma Anlagsmasi’nin 81. maddesi “birlikte hareket etme” kavramima odaklanir. S6yle
ki; bu madde ile birlikte direkt ve dolayli sekilde alim-satim fiyati, her tiirlii ticari sartlarin
belirlenmesi, iiretim ve teknik gelismelerin sinirlandirilmasi, yatirimlarin kisitlanmasi,
piyasa paylarmin paylasilmasi, rekabette rakibi dezavantajli duruma diisiirecek kosullarin
olusturulmas1 ve lglincii taraflara ek ylikiimlilikler yiikleyerek sozlesmelerin
gecerliliginin saglanmasi yasaklanmistir. Fakat; tiim bu sartlarin istisnalar1 da mevcuttur.
Ornegin; mal ve hizmetlerin iiretim ve dagitiminda iyilestirme saglayan, teknolojik
ilerlemeye yardimci olan ve tiiketicilerin etkinlik artisindan yararlanmasini saglayan

anlagmalar istisna olarak kabul edilir (Korkmaz 2009: 96).

81. madde rekabet karsit1 anlagsmalar lizerine yogunlasmis, uygulanabilmesi i¢in su

sartlarin olugmas1 gerekmistir:

1. Rakipler arasi etkilesimi,
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2. Her tarafin ticari islemleri tizerinde bir etkinin olmas1 gerekmektedir.

Bu madde, her 2 sirketin iizerinde anlasmaya vardigi birlesmelere ve rekabeti
sinirlandiran goniilli hisse devirlerine uygulanmistir. Gergeklestirilecek olan birlesme ve
satin almayi bildirmede yasal bir prosediir ongdrmemistir. Ayrica; Komisyona bir
anlagmay1 gecersiz kilmak i¢in ulusal mahkemeler araciligiyla kullanilan bir gii¢
vermistir. Bu durum, birlesme ve satin almalarin baslangicinda az sayida problem
yaratmis olsa da, gerceklesen bir birlesme veya satin almay1 gegersiz kildiginda ¢6ziimii

zor sorunlar yaratmistir (Yetim 1996: 110).

AB Anlasmasi’nin 81 (1) maddesi; “Uye devletler arasindaki ticareti engelleyen,
amact ve etkisi ortak pazardaki rekabeti Onlemek, kisitlamak veya bozmak olan
anlagsmalar yasaklanir.” seklindedir. Bu maddeye gore su konularda istisna olmaksizin

yasaklama konulmustur (Kar ve Arikan 2003: 163):
e Fiyatlar1 sabitleyen anlagmalar,
e Ortak satis kosullar1 i¢in yapilan anlagmalar,
e Yatirim anlagmalari,
e Pazar paylagimi anlagsmalari,
e Kolektif boykotlar,
e Ayrimciliga yol agan anlagmalar.
3.2.1.2. 82. Madde

82. maddeye bakildiginda; ‘“hakim durumun kotiye kullanimi” kavramina atifta
bulunuldugu sdylenebilir. Bu madde uyarinca; birlik igerisinde iiye devletler arasinda
birden ¢ok isletmenin hakim durumu kétiiye kullanmasi yasaklanmistir (Korkmaz 2009:

96).

Bu madde ilk defa 1972°de ContinEntal Can ve Thomassen Drijver adli iki firmanin
birlesme eyleminde s6z konusu olmustur. Bu olaydan sonra, 82. maddenin birlesme ve

satin alma konularina uygulanmasina karar verilirken 3 nokta iizerinde durulmustur:

1. Piyasanin tanimlanmasi,
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2. Hakim durumun varhigi,
3. Hakim durumun kétiiye kullanimu.

82. madde gerceklestirilen ve tasarlanan birlesmeleri degerlendirmek icin etkili ve
etkin bir mekanizmaya sahip degildi. Bu maddenin uygulanabilmesi i¢in, Komisyonun
birlesmenin kamu c¢ikarmi1 zedeledigini ispatlamas1 gerekmekteydi. Ote yandan,
tamamlanan bir birlesmenin 82. maddeyi ihlal etmesi durumunda; Komisyon, hisse ve
varliklarin bir kismin1 satabilir ve rekabetin yeniden olusturulmasini saglayabilirdi (Yetim
1996: 107-108.).

AB Anlasmasi’nin 82. Maddesi uyarmca; “Bir veya birden fazla firmanin, ortak
pazarda veya ortak pazarin onemli bir boliimiinde hakim durumun koétiiye kullanilmast,

iiye devletler arasindaki ticaretin kotii etkilenmesi ortak pazar kavrami ile bagdasmaz ve

yasaktir.” denilmektedir (Kar ve Arikan 2003: 163-164).
Hakim durumun kétiiye kullanimi su hallerde ortaya ¢ikmaktadir (IKV 2002):
e Dogrudan veya dolayl olarak adil olmayan fiyatlar ve ticari sartlar olusturmak,
e Uretimi, piyasay1 ve teknolojik gelismeleri, tiiketici aleyhinde kisitlamak,

e Sozlesmeler yapmak, bu sézlesmeler ile ilgisi olmayan ek kosullarin diger

taraflarca kabul edilmesini saglamak.
3.2.2. Birlesme ve Satin Almalara iliskin Yeni Diizenlemeler

Roma Anlagmasi’nin 81. ve 82. maddelerinin bankacilik sektoriinde uygulanmasi
karsisinda herhangi bir engel bulunmasa da, 1980°li yillarin basina kadar rekabeti,
birlesme ve satin almalar1 diizenleyen bir karar alinmamistir (Carletti ve Hartmann 2002:
11). Sonraki siirecte, bu maddeler birlesme ve satin almalar agisindan sinirli ve belirsiz bir
siire¢ yaratinca Avrupa Birligi Birlesme Diizenlemesi (ECMR) 1989 yilinda diizenlenmis,

Eyliil 1990°da ise yiiriirliige girmistir.

Avrupa Birligi Birlesme Diizenlemesi (ECMR); tiim sektorler i¢in gecerli olup,

bankacilik sektoriinde de uygulanmistir ve 3 temel amaca dayanir (Korkmaz 2009: 97):

1. Rekabeti aksatacak birlesmeleri engellemek i¢in Avrupa Komisyonu’na yetki

taninmaktadir.
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2. Birlesme islemleri belirli yasal ¢erceve igerisinde gerceklestirilir.

3. Birlesme islemleri Avrupa Birligi'nde yetkili otoritelere verilerek
merkezilestirilmis, boylece birlesecek firmalarin g¢elisen standartlarla, bildiri

sekilleriyle ve bekleme siireleri ile karsilagsmalarmin 6niine gegilmistir.

Avrupa bankacilik sektoriinde, birlesme ve satin alma islemlerini inceleyen,
denetleyen ve onaylayan kurumlar iilkeden tilkeye farklilik arz etmektedir. Bir¢ok iilkede
birlesme ve satin alma islemlerinde yetkili kurum “Rekabet Kurumu” iken, baz iilkelerde
ise (Isvigre, Fransa, Yunanistan vb.) bu yetki diger kurumlarla paylasilmaktadir. Esas
itibariyle merkez bankalar1 ve bankacilik sektoriinii diizenleyen kurumlar ana yiiki

istlenmektedir (Vives 1998: 19-20).

Avrupa Birligi Birlesme Diizenlemesi (ECMR)’ne gore; asagidaki sartlari tasiyan
birlesmeler topluluk boyutunda kabul edilir (Ashurst 2012):

e Birlesmeye dahil olan isletmelerin, diinya genelinde cirosu 2,5 milyar Euro’dan

fazla olmal,

e Birlesmeye dahil olan isletmelerin, her birinin en az 3 iiye ilkedeki

faaliyetlerine iliskin toplam cirosu 100 milyon Euro’dan fazla olmals,

e Ikinci maddede belirtilen sekilde faaliyet gosteren firmalardan, en az 2

tanesinin cirosu 25 milyon Euro’dan fazla olmali,

e Birlesmeye dahil olan isletmelerden en az 2 tanesinin topluluk icerisindeki

cirosu 100 milyon Euro’dan fazla olmalidir.

ECMR’nin 5. maddesi ise ciro hesaplamalari ile ilgilidir. Bu maddeye gore; ciro,
birlesme islemine taraf olan igletmelerin faaliyetleri sonucu, bir 6nceki mali yilda mal ve
hizmet satis1 sonucu elde ettikleri toplam gelir olarak ifade edilir. Ayni maddenin 2.
fikrasi, birlesme veya devralma isleminde uygulanacak esaslar1 diizenler. 3. fikrada ise,
kredi ve sigortacilik kurumlarma uygulanacak 06zel ciro tanimlamalar: ile ilgilidir. 5.
Maddenin 4. Fikrasinda ciro hesaplamasina esas olan kurumlar1 belirtir ve buna gore ciro;
yalnizca birlesmeye taraf olan kurumlar bazinda degil, bu kurumlarin kontrol ettigi veya

bu kurumlar1 kontrol eden kurumlar da dikkate alinarak hesaplanir (Korkmaz 2009: 106).
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3.3. Tiirkiye Birlesme ve Satin Alma Yaklasim

Ulkemizde, bankacilik sektdriinde oldugu kadar diger sektorlerde de 1980 yili
sonrasinda uygulamaya konulan politikalarla birlikte liberallesme ve serbest piyasa
ekonomisine gecis tesvik edilmis, bununla birlikte birlesme ve devralmalar hiz

kazanmistir. Bu durumun ana faktorleri su sekilde 6zetlenebilir (Akay 1997: 32-33):

e Tiirkiye’nin Avrupa Birligi tiyelik siirecinde olmasindan dolay1, 6zellikle Japon

sirketleri tarafindan Avrupa pazari i¢in bir koprii islevi gérmesi,
e Tiirkiye’deki ucuz isgiicti,

e Biiylik sanayi gruplarmin rekabet giiclerini arttirmak amaciyla teknoloji
yatrimlarma yonelmeleri ve bunun i¢in gerekli olan sermaye ve bilgi

birikimini yabanci ortak vasitasiyla saglamak istemeleri,

e Yeni ekonomik programlara ayak uyduramayan sirketlerin ekonomik
darbogaza diismeleri ve bunun sonucunda kaynak ihtiyaglarmi karsilayabilmek

icin yabanci sirketlerle ortaklik kurmayi diistinmeleri.

Tirkiye 1.1.1996 tarihinde Giimriik Birligi’ne kabul edilmis ve AB’ye aday bir iilke
olarak, rekabet politikasin1 Avrupa Birligi mevzuatina uyumlu hale getirmek amaciyla
birtakim ¢alismalar yapmistir. Bu amagla, 1994°de 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun ¢ikarilmistir (Kar ve Arikan 2003: 167).

4054 sayili Rekabetin Korunmas1 Hakkindaki Kanun’un 7. maddesinde birlesme ve
devralmanin tanimi yapilmis, “Bir ya da birden fazla tesebbiisiin hakim durum yaratmaya
veya hakim durumlarmi daha da giiclendirmeye yonelik olarak, iilkenin biitiinii yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin dnemli l¢lide azaltilmasi
sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tegebbiisiin ya da kisinin diger
bir tesebbiisiin mal varli§im1 yahut ortaklik paylarinin tiimiinii veya bir kismini1 veya
kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu
hari¢ olmak {izere devralmasi hukuka aykir1 ve yasaktir.” denilmektedir (Verhellen ve

Kéksal 2002: 86).

Kanunun amaci; 6ncelikli olarak rekabetin korunmasini saglamaktir. Kapsam ise, tilke
ici olarak belirlenmistir. Hakim durum ve hakim durumun kétiiye kullanimi, Avrupa

Birligi diizenlemelerine paralel olarak belirlenmistir. Ayrica birlesme ve devralma icin
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bildirimde bulunma yiikiimliliikleri getirilmis, ayrica Rekabet Kurumu kurularak kanun

ithlalleri i¢in cezalar ongoriilmiistiir (Yetim 1996: 119).
Kanun kapsaminda diizenlenen konular s6yle siralanabilir (Kar ve Arikan 2003: 167):

e Tiirkiye Cumhuriyeti sinirlar1 igerisinde mal ve hizmet piyasalarinda faaliyet
gosteren ya da bu piyasalar1 etkileyen her tiirlii tesebbiisiin aralarinda yaptigi,

rekabeti engelleyici, bozucu, kisitlayici anlagsmalar ve kararlar.

e Piyasada hakim durumda olan isletmelerin, bu hakimiyetlerini kotiiye

kullanmasi,

e Hakim durum yaratmaya veya var olan bir hakim durumu gii¢lendirmeye
yonelik ve bunun sonucu olarak rekabeti 6nemli 6l¢iide azaltacak birlesme ve

devralma niteligindeki her tiirlii hukuki islem ve davranislar.

29 Aralik 2012 tarihinde 28512 sayili Resmi Gazete’de yaymlanan 2012/3 no.lu
tebligle Rekabet Kurulu’ndan izin Almmas1 Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig (Teblig No: 2010/4)’ de yapilan degisiklikle; Rekabet Kurulu’ndan izin alinmas1
gereken sartlar agsagidaki sekilde degistirilmistir:

a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolar1 toplaminm 100 milyon TL.’yi ve islem

taraflarindan en az ikisinin Tirkiye cirolarinin ayr1 ayr1 30 milyon TL.’yi veya,

b) Devralma islemlerinde, devre konu varlik veya faaliyetin; birlesme
islemlerinde ise, islem taraflarindan en az birinin Tirkiye cirosunun 30 milyon
TL.’y1 ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun 500 milyon
TL.’yi agsmas1 halinde s6z konusu islemin hukuki gegerlilik kazanabilmesi i¢in

Kurul’dan izin alinmasi gerekmektedir.

26 Haziran 2012 tarih ve 6335 sayili Resmi Gazete’de yaymlanan Yeni Tiirk Ticaret
Kanunu’nda ise sirket birlesme ve devralmalar1 yeniden diizenlenmistir. Yeni TTK madde
136°da birlesme ve devralmanin tanimi yapilmistir. Buna gore; “Sirketler, bir sirketin
digerini devralmasi, teknik terimle ‘devralma seklinde birlesme’ veya yeni bir sirket
icinde bir araya gelmeleri, teknik terimle ‘yeni kurulus seklinde birlesme’ olarak ifade

edilir.” Yasaya gore gecerli birlesmeler ise (Madde 137);
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a) Sermaye sirketleri; sermaye sirketleri ile, kooperatiflerle ve devralan sirket

olmalar1 sartiyla kollektif ve komandit sirketlerle birlesebilirler.

b) Sahis sirketleri; sahis sirketleri ile, devrolunan sirket olmalar1 sartiyla sermaye

sirketleriyle ve kooperatiflerle birlesebilirler.

¢) Kooperatifler; kooperatiflerle, sermaye sirketleri ile ve devralan sirket olmalar1

sartiyla sahis sirketleriyle birlesebilirler.

d) Tasfiye halindeki bir sirket ise; malvarligmin dagitilmasina baslanmissa ve

devrolunan sirket olmasi sartiyla birlesmeye katilabilir. (Madde 138)

Yeni TTK’da bir farklilik olarak birlesme ve devralmalarla ilgili olarak birlesme
s0zlesmesinin ve birlesme raporunun denetlenmesini 6ngdren 148. maddenin kanundan

c¢ikarilmasit olmustur.

Kanuna gore; birlesme karar1 alindiginda, yonetim organlar1 birlesmenin tescili i¢in
Ticaret Sicili’'ne basvurur. Devralan sirket, birlesmenin geregi olarak sermayesini
artirmigsa, ek olarak esas sozlesme degisikliklerini de Ticaret Sicili’ne sunar. Devrolunan

sirket, birlesme Ticaret Sicili’ne tescil ettirildiginde infisah eder (Madde 152).

5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 19. maddesi ise; bankalarin birlesme, boliinme ve
devralinmasi ile ilgilidir. 19. madde geregi; “Tiirkiye’de faaliyette bulunan bankalardan
birinin, diger bir/birka¢ banka veya finansal kurulus ile birlesmesi ya da biitiin aktif ve
pasifi ile diger hak ve yiikiimliiliikklerini Tiirkiye’de faaliyette bulunan diger bir bankaya
devretmesi, biitlin aktif ve pasifleri ile diger hak ve ylikiimliliiklerini devir almasi veya
boliinmesi, ya da hisse degisimi Kurul’'un iznine baghdir. izin tarihinden itibaren 3 ay
icinde ilgili bankalarin yetkili organlarinca karar alinarak gerekli islemlere ge¢ilmedigi
takdirde, verilen izin gecgersiz olur. Birlesme veya devir isleminin kesinlesmesini
miiteakip, devredilen kurulusun biitiin aktif ve pasifleri ile diger hak ve yiikiimliiliikleri
devralan bankaya gecer ve devredilen kurulusun tiizel kisiligi sona ererek kaydi Ticaret

Sicili’nden silinir.”

Ulkemizdeki sirket  birlesmeleri  genellikle bankacilik  sektorii  alaninda
gerceklestirilmistir. Tarihsel siirecte bilinen ilk biiylik birlesme operasyonu Avusturya
kokenli Avusturya Osmanli Bankasi ile Fransa kokenli Bank-1 Osman-1 Sahane arasinda

1974°de gergeklestirilen birlesmedir (Y 6riik ve Ban 2006: 93-94).
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4. SIRKET BIiRLESMELERININ SIiRKETLERIN PERFORMANSLARI
UZERINDEKI ETKILERi: BANKACILIK SEKTORUNDE TEB-
FORTIS BIRLESMESI UZERINE BiR CALISMA

Sirket birlesmeleri kavrami her sektorde oldugu gibi bankacilik sektorii agisindan da
onemli bir kavram olmus ve son yillarda olduk¢a Onemli, stratejik banka birlesmeleri

gerceklestirilmistir.

Bankacilik sektoriiniin  Tiirkiye’nin ekonomik yapisinda etkileri yadsmamayacak
derecede d6nemli ve biiyiik bir pay1 var. Ozellikle 2001 krizinden sonra gergeklestirilen
yapisal diizenlemeler, hem sektoriin hem de iilke ekonomisinin gelisimine 6nemli 6lclide
katkida bulunmustur. Tiirkiye bankacilik sektorii ozellikle kriz doneminden sonra
gecirdigi evre ile birlikte, su anda Avrupa bankacilik sektorii ile karsilastirildiginda daha
giiclii ve saglam bir yapiya sahiptir. Bunu iilkemiz sermaye yeterlilik rasyosuna bakarak
da anlamak miimkiindiir. Sermaye yeterlilik rasyosunda diinya standardi 8 iken,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) belirledigi alt sinir 12, {ilkemiz

sektor ortalamasi ise 16,6 dir (Forbes 2012).

Bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasina iligkin diizenlemeler ve politikalar,
gozetim ve denetim faaliyetlerinin daha da etkinlestirilmesi, 6zellikle Avrupa Birligi
(AB)’ne uygun politikalarin gelistirilmesi ve makro ekonomik istikrarin saglanmasi
yabanci bankalarin iilkemize olan ilgilerinin artmasina neden olmustur. Bunun yaninda
yabanci bankalar i¢ bor¢tan daha fazla yararlanarak global diizeyde karliliklarini arttirmak
istemektedirler. I¢ bor¢ stokunun yaklasik %10’unu elinde bulunduran yabanci
yatirimcilar, lilkemize banka sahibi olarak pazar paylarinit arttrrmak istemektedirler

(Besinci 2005).

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonra olusturulan yeni yapi ile birlikte sektor
daha gii¢lii bir yapiya biiriinmiis ve sektor iizerindeki denetim ve gozetim faaliyetleri daha
cok On plana ¢ikmistir. Bu siirecin hemen sonrasinda ise 2008 yilinda oncelikle ABD’de
baslayan bir Mortgage Krizi siireci yasanmis, bu krizin de etkileri iilkemizde 2009 yili
itibariyle goriilmeye baslanmistir. Tiirkiye’deki bankacilik sektoriiniin bu krizden aninda
etkilenmemesinin baslica nedeni, 2001 Krizi sonrasinda olusturulan Bankacilik Sektorii

Yeniden Yapilandirma Programi’nin etkisi biiyiik olmustur.
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Yeniden yapilandirma sonras1 Tiirk Bankacilik Sektorii bu krizin etkilerini hafif bir

sekilde atlatmistir. Bunun baglica sebepleri (Yiice 2009: 33-34);

e Bankalar kurumsal ve parekende bankacilik alanlarma yonelmis, bunun sonucu

olarak subprime kredilerin ve tiirev iirlinlerin riskleri bertaraf edilmistir.

e Kredi biliylimesi, mevduat fonlamasi ile paralel bir sekilde gelismis ve yurtdis
fonlara olan bagimlilik azalmistir. Dolayisiyla; finansal kirillganlik en az

diizeye indirilmistir.

e Tiirkiye’deki kredi biiyiimesi etkin risk yonetimi ve kredi politikalar1 ile

desteklenmis, takipteki krediler orani sinirhi seviyelerde kalmstir.
e Tiirkiye’deki doviz cinsinden bor¢lanma sinirli seviyelerde tutulmustur.
e Yiiksek sermaye yeterlilik oranlari, bankalar1 risklere karsi korumustur.

e BDDK tarafindan etkin diizenleme ve  denetleme faaliyetleri

gerceklestirilmistir.

e TCMB’nin izlemis oldugu makroekonomik politikalar da krizin etkilerinin ¢ok

fazla hissedilmesinin Oniine ge¢mistir.

Calismamizda sirket birlesmelerinin, birlesen sirket performanslari iizerine etkileri
bankacilik sektoriinde gergeklestirilen son birlesmelerden olan TEB-FORTIS birlesmesi
iizerine finansal oran analizi ile aciklanmaya calisilacaktir. Ana amag; bankacilik
sektoriindeki bankalarin ana bilango kalemleri ve bankalar i¢in 6nemli unsurlardan olusan
kriterlerde, birlesmenin pazar payr degisikligi gerceklestirip gerceklestirmediginin ortaya

konulmasidir.

Karlilik ve sermaye biiylikliigii bakimindan Euro Bolgesi’nin biiylik bankalarindan
olan BNP Paribas, 80’den fazla {ilkede faaliyet gostermektedir. Kurum 3 6nemli faaliyet
alaninda Oncii olarak kabul edilebilir. Bunlar; Kurumsal Bankacilik ve Yatirim
Bankacilig1, Yatirim Coziimleri ve Perakende Bankacilik. Grubun Fransa, Italya, Belcika
ve Liiksemburg’da perakende bankacilik agir bulunmaktadir. Avrupa’daki dnemli finans
kurumlarindan olan, ge¢misleri 19. yiizylla dayanan BNP ve Paribas sirketlerinin

birlesmesi ile banka 2000 yilinda faaliyete gecmistir (“BNP Paribas” 2013).
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BNP Paribas’in Tiirkiye’deki finansal yatirim bankaciligi 1920°li yillarda Osmanli
Bankas1 ile baglamis olup, BNP Ak Dresdner (1996) ve Anadolu Cetelem (1998) ile
devam eden bir gecmise sahiptir. BNP Paribas, 2005 yilinda Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.
(TEB) hisselerinin %85’ine sahip olan TEB Mali Yatirimlar A.S.’nin %50 hissesini satin
almistir. BNP Paribas grubunun Fortis Bank A.S. hisselerini almasi ile birlikte, iilkemizde
TEB ve Fortis Bank A.S. 2011 yilinda birlesmis ve bankacilik sektoriinde daha etkili bir
banka durumuna gelinilmistir. TEB, BNP Paribas biinyesine girdikten sonra sube sayisini
arttrmig, aktif bilyiikligli ve yeni {irtinler bakimindan Tiirkiye’nin onde gelen
bankalarindan birisi durumuna gelmistir (“BNP Paribas” 2013). 2005 yilinda bankanin
sahip oldugu sube sayis1 113 iken, birlesme ile birlikte bu say1 507’ ye ulasmis ve 2013 yili
ilk ceyregi itibari ile 529 olarak gergeklesmistir. Personel sayis1 bakimmdan da, 2013 yili

ilk ¢eyrek verilerine gore 9.757 personel istihdam edilmektedir.

Calismamiz Tirkiye Bankalar Birligi (TBB)’ nin her yil iicer aylik donemler itibariyle
yaymladig1 verilere dayandirilarak olusturulmustur. Incelememizde; 2005 ve 2013 yillar:
arasindaki donemi kapsamakta olup, pazar payr incelememize 2005 yilindan
baslanmasinin baslica sebebi; 2005 Aralik itibariyle ger¢eklesen FORTIS-Disbank A.S.
birlesmesidir. Onceki donemde Tiirkiye Dis Ticaret Bankast A.S.’nin verilerinin yer
almasi sebebiyle, ¢ifte bir birlesme etkisinden arindirmak amaciyla 2005 yili baslangi¢ yili
olarak tercih edilmistir. Bu baglamda; inceleme kapsamindaki kalemlerde TEB-FORTIS
birlesmesinin gercgeklestirildigi 2011 yilma kadar yillik veriler, 2011 sonrasindaki
donemde ise tiger aylik veriler kullanilmis ve pazar payr hesaplanarak, incelenmistir.

Calismamizda kullanilan baslica kriterler sunlardir:

[y

. Toplam Aktifler

2. Toplam Mevduat

3. Toplam Krediler

4. Takipteki Krediler

5. Toplam Ozkaynaklar
6. Toplam Net Karhlik

7. Personel Sayisi
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8. Sube Sayisi

Calismamizda istatistiksel bir analiz yapilmamis, TBB’nin her yil yaymladigi verilere

dayanarak farkli kriterlerde pazar pay1 incelemesi yapilmistir.
4.1. Toplam Aktifler

Banka bilancolarinda aktifler, bankalarin varliklar1 olarak ifade edilirler. Bu kalemin

baslica 6zellikleri (Sarioglu 2013);

e Fonlarm nasil yonetildigine iliskin bilgi verir. Soyle ki; fonlar, varlik elde
etmede kullanilir. Baskalarina kredi verilir ya da diger bir kurulusun tahvili

satin alinip, belli bir faiz oranindan borg verilmis olur.

e Banka bilancosunda yer alan baslica aktifler; rezervler, verilen krediler ve satin

alman menkul kiymetlerdir.

Bir banka acisindan pazarda aktif biiyiikligli bakimindan elde ettigi pazar payi
olduk¢a onemlidir. Bankacilik sektorii agisindan bakildiginda; sektérde tiim bankalarin
aktif toplammin 2005 yilindan itibaren siirekli olarak arttig1 gézlenmektedir. Tablo 4°de
sektoriin, TEB ve FORTIS bankalarmin yillar itibariyle aktif biiyiikliikleri goriilmektedir.
Burada en diistik artis 2008 ABD Mortgage Krizi sonrasinda yasanmis; 2008 yilinda
705.870.774.000 TL. olan toplam aktif buytikligi, 2009 yilinda 798.532.678.000 TL. ye
yiikselmistir. Krizin etkilerinin yavasladigi sonraki stiregte ise, sektoriin aktif biiylikligi
her yil gitgide artis gdstermis, 2013 ilk 3 aylik doneminde ise sektoriin aktif biiytkligi
1.349.659.662.000 TL.’ye yiikselmistir.

Grafik 3: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Aktif BiiyiiklGgii
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Grafik 3’de de goriilecegi gibi; birlesmeden onceki ilk 2 yilda FORTIS aktif
biiytikligli agisindan TEB’in Oniinde yer almistir. Sonraki siirecte ise, Ozellikle 2006
yilindan sonra TEB aktif varliklarmi onemli 6lgiide arttirmig; 2010 yilina gelindiginde
yaklagik 20 milyar TL.’lik aktif biiyiikliigiine ulasmistir. TEB ¢atis1 altinda birlesmenin
gergeklestigi yil olan 2011 yili itibariyle, bankanin aktifleri 2 kat artmis ve
38.091.738.000 TL.’ye yiikselmistir. 2013 yilinin ilk c¢eyreginde ise bankanin aktif
biiytikligli 47 milyar TL. ye ulagmustir.
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Tablo 4: Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. ve Fortis Bank A.S. Aktif Biiytikligii (Bin TL.)

AKTIF BUYUKLUGU
BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 5.421.866 |8.281.657 |[11.800.916 |14.736.055 |15.063.560 |19.031.105 [38.091.738 |[38.349.681 |40.651.808 |42.504.988 |43.532.335 | 47.094.170
FORTIS 6.817.348  [8.644.050 [9.891.211 |[11.914.926 |11.274.021 |12.132.747 BDDK'min 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 396.970.059 |484.857.262 | 561.171.879 | 705.870.774 | 798.532.678 | 961.875.771 | 1.160.711.796 [ 1.170.836.313 | 1.212.127.520 | 1.241.731.758 | 1.298.142.527 | 1.349.659.662

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 5: Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. ve Fortis Bank A.S. Aktif Biiyiikliigii Pazar Pay1

AKTIF BUYUKLUGU (%)
BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 1,365812327 | 1,70806084 |2,1029058 | 2,087642036 | 1,886404954 | 1,978540844 | 3,281756775 |3,275409259 |3,353756707 |3,423041065 |3,353432624 |3,489336707
FORTIS 1,71734564 | 1,78280304 | 1,76259919 | 1,687975539 | 1,411842159 [ 1,261363199 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

49




Tablo 5’de ise her iki bankanin aktif biiyiikligii agisindan sektordeki pazar paylar: yer
almaktadir. FORTIS in Tiirk Dis Ticaret Bankas1 A.S.’yi satmn aldig1 2005 yili itibariyle
aktif bliylikliigii acisindan sektordeki pazar pay1 yaklasik olarak %1,72; Tiirkiye Ekonomi
Bankas1 A.S.’nin pazar pay1 ise yaklasik olarak %1,37 olarak gerceklesmistir. 2007
yilindan itibaren ise; TEB’in, FORTIS e oranla aktif biiyiikliigii bakimindan daha fazla
pazar payina sahip oldugunu séylemek miimkiindiir. 2008 ABD Mortgage Krizi etkilerini,
her iki bankanin pazar paymda da gdstermis; 2009 yilinda TEB’in pazar pay1 %1,89’a,
FORTIS in pazar pay1 ise %1,41’e kadar gerilemistir.

Grafik 4: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Aktif Biiyiikliigii Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

2007 yilindan sonra ise FORTIS’in aktif biiyiikliigii bakimmdan pazar payr %1,76
seviyelerinden, birlesmenin gergeklestigi yil olan 2011°e kadar stirekli bir diisiis ivmesi
yasadig1r goriilmektedir. Birlesmenin gerceklesmesi ile birlikte; TEB’in pazar payi,
birlesmenin gergeklestigi yilda ve sonraki yilin ilk ¢eyreginde %3,28 olmustur. Bununla
birlikte; 2012 yilinin son ¢eyregine gelindiginde pazar payinda az da olsa bir diislis s6z
konusu olsa da, 2013 yil1 ilk ¢eyregi itibariyle aktif biiyiikliigii acisindan bankanin pazar
paymnin yaklasik %3,50’ye yiikseldigini sdylemek miimkiindiir.

Grafik 5’te de goriilecegi gibi her iki bankanin aktif biiyiikligli agisindan toplam pazar
paylarma bakildiginda ise; 2005 yilinda %3,08 olan toplam pazar payi, 2007 yilina kadar
siirekli artmis ve %3,87 olarak gerceklesmistir. 2008 yilinda ilk olarak ABD’de ortaya
cikan ve daha sonra uluslararas1 boyutta etkileri hissedilen Mortgage Krizi’nin etkisi ile

birlikte bankanin pazar pay1 once %3,30’a; 2010 yilinda ise %3,24’e kadar gerilemistir.
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Birlesme ile birlikte, krizin etkilerini atlatmaya baslayan bankanin pazar payi yillar

itibariyle artis trendine girmistir.

Grafik 5: 2005-2013 Yillan Arasi TEB-FORTIS Aktif Biiyiikliigii Toplam Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

4.2. Toplam Mevduat

Bankalar tasarruf sahiplerinden topladiklar1 fonlar ile, fon arz edenler ile fon talep
edenler arasinda araci gorevi goriirler. Bu fonun ana kaynagimi ise; halktan belirli bir faiz
orani veya kur farki ile topladiklar1 mevduat olusturur. Bunun sonucunda bir mevduat-
kredi sarmali olusturulur. Bu bakimdan bir banka i¢in mevduatlar ve mevduatin yapisi

olduk¢a 6nem tasimaktadir.

Bankacilik sektoriinde; yillar itibariyle bakildiginda mevduatlarin artis trendinde
oldugu gozlenmektedir. Sektdriin mevduat biiyiikligii 2005 yilinda 253.578.919.000 TL.
iken, inceleme doneminin son yili olan 2013 ilk ¢eyregine gelindiginde 789.348.491.000

TL. seviyelerine ulasmistir.
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Grafik 6: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Mevduat Biiyiikliigii
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Grafik 6’da 2005-2013 yillar1 arasmda TEB ve FORTIS Bank’a iliskin mevduat
biiyiikliikleri yer almaktadir. 2005 yilinda mevduat biiyiikliigii agisindan FORTIS’in sahip
oldugu mevduat tutar1 TEB’den fazla iken, zaman igerisinde TEB’in mevduat
biiyiikliigiiniin FORTIS ten daha fazla oldugu goriilmektedir. 2005 yilindaki FORTIS’in
istiinliigiiniin, 2005 yilinda Tiirk Dis Ticaret Bankasi’ni satin almasmin etkisi olarak da
sOylenebilir. Birlesmeye kadar olan 2006-2010 yillar1 arasindaki donemde ise; TEB
mevduat biiyiikliigiini FORTIS’in neredeyse 2 katma yakin bir oranda arttrmis ve
mevduat yapist olarak daha saglam bir yapiya biiriinmiistiir. Mevduatlar agisindan
bakildiginda; birlesmenin gerceklestirildigi yil olan 2011°de her iki bankanin birlesmesi
sonucu mevduat bliylikligli yaklasik 23 milyar TL. ye ulagsmistir. 2013 yilina gelindiginde
ise yaklasik 31 milyar TL.’lik bir mevduat biiylikliigiine ulasilmistir.
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Tablo 6: Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. ve Fortis Bank A.S. Mevduat Biyiikliigi (Bin TL.)

MEVDUAT BUYUKLUGU

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 3.242.197 5.425.907 7.082.972 9.271.747 9.421.635 11.999.150 22.886.612 23.721.239 25.135.233 27.958.362 28.726.565 30.810.720
FORTIS 3.555.922 4.703.249 5.646.622 5.460.673 5.809.090 6.266.319 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 253.578.919 |312.832.244 | 356.983.744 |453.484.686 |507.258.479 |614.680.785 |698.920.273 |700.078.558 |724.294.069 |739.787.917 |770.016.322 | 789.348.491
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 7: Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. ve Fortis Bank A.S. Mevduat Biiyiikliigli Pazar Pay
MEVDUAT BUYUKLUGU (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 1,278575133 | 1,73444621 |1,984116117 |2,044555701 | 1,857363729 | 1,952094533 |3,274566912 | 3,388368167 |3,470307721 |3,779240152 | 3,730643645 |3,903310179
FORTIS 1,402294013 | 1,50344125 | 1,58175886 | 1,204158193 | 1,145193277 | 1,019442799 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Tablo 6’da 2005 yili itibariyle TEB, FORTIS ve Tiirk Bankacilik Sektériine iliskin
mevduat biiyiikliikleri goriilmektedir. Birlesmenin hemen 6ncesi donemde, 2010 yilinda,
TEB’in mevduat buiytikligii yaklasik 12 milyar TL. iken, birlesme ile birlikte mevduat
biiytikliglinde biiylik bir artis kaydedilmistir. Bunu her iki bankanm pazar paylarina

bakarak anlamak da miimkindiir.

Grafik 7: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Mevduat Pazar Payi
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

2005 yilinda FORTIS’in mevduat agisindan pazar pay1 %1,40 iken, TEB %1,28’lik
pazar payma sahiptir. 2006 yilindan itibaren mevduat biiyiikliigiinde pazar payini arttiran
TEB’in, 2008 yilinda yasanan Kiiresel Mortgage Krizi ile birlikte, 2009’da pazar pay1
%1,86 seviyelerine gerilemistir. 2010 yilinda sektorel toparlanma ile birlikte, yeniden %2
seviyelerinde pazar pay1 edinen banka, birlesmenin gergeklestirilmesi ile birlikte 2011°de
%3,27’lik paya sahip olmustur. 2013 yilinin ilk g¢eyreginde ise, banka mevduatlarinin

pazar pay1 %4 seviyelerine ulagmistir.
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Grafik 8: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS Mevduat Biiyiikliigii Toplam Pazar Payi
(%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Mevduat biiylikligl acisindan toplam pazar paylarinda da birlesme sonrast donemde
pozitif bir sinerjinin yaratildigi soylenebilir. Grafik 8’de de goriilecegi gibi; her iki
bankanin mevduat biiyiikliigli bakimindan pazar paylari, 6zellikle 2006 yilindan itibaren
%3 lin lizerinde gergeklesmistir. 2010 yilinda %2,97’ye gerileyen her iki bankanin toplam
pazar payl, birlesmenin gerceklestirildigi yil olan 2011 itibariyle yeniden artmaya
baslamigs ve 2012 yili itibariyle %3,60 seviyelerine yaklagmistir. Bu durum mevduatlar
bakimindan bankanin gitgiden daha giiclii bir yapiya ulastigini, fon toplama ve krediler

icin kaynak yaratma imkaninin arttigini soylemek miimkiindiir.
4.3. Toplam Krediler

Para politikasi; faiz orani kanali, kredi kanali, doviz kuru kanal1 gibi kanallar ile reel
ekonomiyi etkiler. Bu etki daha ¢ok banka kredileri yoluyla gerceklesir. Bu krediler ise
bankalarin sahip olduklar1 ve topladiklari fonun biiyiikliigiine gore degisir (Oztiirkler ve
Cermikli 2007: 58-59). Bu agidan bakildiginda; banka kredileri, reel ekonomiyi ve
ozellikle kiiciik ve orta dlgekli isletmeleri (KOBI) desteklemesi bakimmdan dénem tasir.
Banka kredilerinin ekonominin biiyiimesinde ve gelismesinde onemli bir paymim oldugu

sOylenebilir.

Tablo 8’de her iki bankanm ve sektoriin kredi hacmi goriilmektedir. Sektoriin kredi
hacmi yillar itibariyle siirekli artan bir trend izledigi halde, en diisiik artis yine 2008
Kiiresel Krizi sonras1 2009 yilinda gergeklesmistir. Sonraki siirecte kredi hacmi yine artig

trendine girmis, 2010 yilinda, 2009 yilina gore yaklasik 128 milyar TL.’lik bir artigla 508
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milyar TL. ye ulasmustir. 2013 ilk ¢eyreginde ise bu rakam yaklasik olarak 805 milyar TL.

olarak gerceklesmistir.

Grafik 9: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS Kredi Biiyiikliigii
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Tablo 8: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Kredi Biiyiikligii

KREDI BUYUKLUGU

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 201311
TEB 2.938.644 4.951.436 6.864.427 8.504.777 8.990.715 11.753.255 | 25.652.425 |26.356.816 |28.347.452 [28.893.462 |29.685.734 |32.287.787
FORTIS 3.464.608 4.840.630 5.528.093 7.238.078 6.952.620 8.229.426 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 153.059.052 | 218.063.925 |280.453.091 |366.900.914 |381.012.568 |508.862.117 |664.289.489 |678.242.683 |714.337.734 |732.982.716 |768.939.362 |804.949.866
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 9: Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. ve Fortis Bank A.S. Kredi Biiyiikligii Pazar Pay:
KREDI BUYUKLUGU (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 201311
TEB 1,919941331 |2,27063509 |2,447620376 |2,318003765 |2,359689878 |2,309713104 |3,861633433 |3,886045019 |3,968354274 |3,941902226 |3,860607932 |4,011155025
FORTIS 2,263576022 |2,21982155 | 1,971129282 | 1,972760962 | 1,824774452 |1,617221193 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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2005 yilinda yaklagik 3 milyar TL.’lik kredi biiyiikliigline sahip olan TEB, yillar
itibariyle kredi hacmini arttirmustir. Ayni artis FORTIS in kredi hacminde de goriilmesine
ragmen, TEB’deki kadar bir kredi hacminden s6z etmek miimkiin degildir. Burada dikkat
cekici bir husus; 2008 Krizi ile birlikte, her iki banka acisindan 2009 yilinda kredi
hacimlerine bakildiginda; TEB’in kredi hacmindeki artisin devam etmesine karsilik,
FORTIS’in kredi hacminin geriledigi goriilmektedir. Birlesmenin gergeklestigi yil olan
2011 yilinda ise; her iki bankanin toplam kredi biiyiikligii yaklasik 26 milyar TL.’ye
ulasmistir. Bu biiyiikliik dolayisiyla, bankanin kredi hacmi bakimindan pazardaki payimi

da etkilemistir. Bunu ise Grafik 10’da gérmek miimkiindiir.

Grafik 10: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Kredi Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Grafik 10°da goriilecegi iizere; FORTIS in 2005 yili kredi pazar payr %2,26 iken,
TEB’in pazar payr %1,92 seviyelerindedir. Yillar itibariyle her iki bankanm kredi
hacimlerinin arttigmi sdylemek miimkiin olsa da, pazar pay1 acisindan ayn1 durumu ifade
etmek giictiir. Soyle ki; TEB’in kredi hacmi ag¢isindan pazar pay: yillar itibariyle ¢ok fazla
degiskenlik gdstermez iken, FORTIS in kredi hacmi pazar pay siirekli olarak diisiis trendi
icerisindedir. Bu ise; bankanin sahip oldugu ve topladigi fonlar1 kredi dongiisii icerisinde
piyasaya aktarma olanaginin gitgide diistiigiinii ifade etmektedir. Fakat; 2011 yilindaki
birlesme ile birlikte bir sinerji yaratilmis ve TEB catis1 altindaki bankanm kredi hacmi
pazar pay1 %3,86 olarak gerceklesmistir. Sonraki siirecte de bu artis trendi devam etmis ve

2013 ik ceyregine gelindiginde pazar payr %4,01 olarak gerceklesmistir.
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Grafik 11: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS Kredi Biiyiikliigii Toplam Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

TEB ve FORTIS’in kredi biiyiikliikleri bakimindan toplam pazar paylarma
bakildiginda ise; 2006 yilinda %4,50 pazar payma sahip olundugu goriilmektedir. Bu
pazar pay her iki bankanin krediler bakimindan sahip oldugu en ytiksek pazar pay1 olmasi
acisindan Onemlidir. 2006 yilindan sonra ise; bankalarin toplam pazar paymda diislis
ivmesi oldugu dikkat cekicidir. Bu ivmenin baslica nedeni 2008 Mortgage Krizi’dir.
Ulkemizde 6zellikle 2009 sonu ve 2010 yillar itibari ile etkisini gsteren kriz ile birlikte
bankacilik sektorii de etkilenmis, krediler agisindan pazar paylarinda da diisiisler
yasanmustir. Birlesme ile birlikte, TEB catis1 altindaki bankanin pazar payinda artis
yasanmig, 2013 yilnin ilk ¢eyregi itibariyle yeniden %4 seviyelerinde pazar payina sahip

olunmustur.
4.4. Takipteki Krediler

Takipteki krediler kavrami; bankalarin vadesi dolmus, ama heniiz 6denmemis
kredilerini ifade eder. Bir banka agisindan, takipteki kredilerinin hacmi ne kadar diisiikse
o kadar 1yi demektir. Ciinkii; kredilerin, bankaya geri 6dendiginin ve bankanin kredi

bor¢larini sorunsuz bir sekilde tahsil ettiginin bir gdstergesidir.

Tablo 10°da her iki bankanin ve bankacilik sektoriiniin takipteki kredi tutarlari
gosterilmektedir. Yillar itibariyle TEB’in takipteki kredi tutari, FORTIS’e gore daha
disiik seviyelerdedir. 2009 yilma gelindiginde, takipteki kredi tutar1 her iki banka
acisindan da Onemli derecede artmistir. Burada yine 2008 ABD Mortgage Krizi’nin
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etkileri goriilmekte, bankalarin verdikleri kredileri tahsil edemedikleri sonucu ortaya

cikmaktadir.
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Tablo 10: Tirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Takipteki Krediler (Bin TL.)

TAKIPTEKI KREDILER

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 33.679 44.792 121.508 201.525 427.991 360.075 726.299 750.310 655.805 738.964 643.226 734.360
FORTIS 176.979 175.643 242.023 389.297 559.686 393.896 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 7.496.368 8.181.561 9.826.701 13.215.572 | 20.670.668 18.876.845 17.718.961 18.408.395 18.744.771| 21.447.568 | 21.886.334| 23.697.585
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 11: Tiirk Ekonomi Bankast A.S. ve Fortis Bank A.S. Takipteki Krediler Pazar Payi
TAKIPTEKI KREDILER (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 0,4492709 | 0,547474987 | 1,23650857 | 1,524905619 | 2,070523314 | 1,907495665 | 4,098993163 | 4,075912104 | 3,498602357 | 3,445444257 | 2,938938974 | 3,098881173
FORTIS 2,360863287 | 2,146815259 | 2,462912019 | 2,945744611 | 2,707633832 | 2,086662257 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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2009 yilinda sektoriin takipteki kredi hacmi yaklasik olarak 21 milyar TL. olarak
gergeklesmisken, birlesmenin gerceklestigi yil olan 2011°de bu tutar yaklagik 18 milyar
TL.’ye gerilemistir. Bu durum ise bize; krizin etkilerinin diizeldigini, ekonominin rayma

girdigini gostermektedir.

Grafik 12: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS TakiptekiKredi Hacmi
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Grafikte de goriilecegi gibi; FORTIS’in takipteki kredi hacmi, TEB’e gore daha
yiikksek seviyelerde gergeklesmistir. Her iki bankanin birlesmesi ile birlikte 2011 yilinda
takipteki kredi biyiikliigii yaklasik 727 milyon TL.’ye ulasmustir. Burada; FORTIS’in
takipteki kredi biiyiikliigliniin birlesmede de etkisini gosterdigini sdylemek miimkiindiir.
Séyle ki; 727 milyon TL.’lik kredi alacagindan, FORTIS’in takipteki kredi tutari
diistildiigiinde, TEB’in takipteki kredi tutarmin yaklasik 332 milyon TL. oldugu
goriilmektedir. Bir 6nceki yil 360 milyon TL. olan bu tutar, gerilemistir. 2012 yilinin
birinci ¢eyreginde ise bankanin takipteki krediler hacmi 750 milyon TL. olarak
gergeklesmistir. Bu ise; TEB’in kredi tahsilat1 konusundan basarili bir politika izledigi
anlamina gelmektedir. 2012 yil1 4. ¢ceyregi itibari ile ise; takipteki kredi tutar1 yaklasik 643
milyon TL. olmus, basarili bir politika ile takipteki kredi tutar1 diigiirilmiistiir.
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Grafik 13: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS TakiptekiKrediler Pazar Payi
(%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Takipteki kredilerin durumu pazar payi agisindan irdelenecek olursa; 2005 yilinda
TEB’in takipteki kredi oranm1 %0,45 iken, FORTIS’in oram %2,36 olarak gerceklesmistir.
2006 yili itibariyle FORTIS’in takipteki kredilerinin pazar pay siirekli artarken, TEB’in
takipteki kredi pazar pay1 2008 yili itibariyle siirekli diislis gostermistir. Birlesme Oncesi
son donem olan 2010 yilinda ise; TEB’in takipteki kredi pazar payr %1,91 iken,
FORTIS’in %2,09°dur. Birlesme ile birlikte bankanin takipteki kredi pazar pay1 %4,10
olarak ger¢eklesmistir. Birlesme sonrasi donemde bankanin takipteki kredi pazar paymin
yillar itibariyle azalmig oldugudur. 2012 yili sonu itibariyle %2,94’lik bir pazar payimna

sahip olan TEB’in, takipteki kredi oranini diisiirdiigiinii soylemek miimkiindjir.

Grafik 14: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS TakiptekiKrediler Toplam Pazar
Payi (%)
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Bir bankanin performansi agisindan diger dnemli bir bilanco kalemi olan takipteki
kredilere bakildiginda; her iki bankanin 2005 yili itibariyle olduk¢a diisiik bir toplam
pazar paymin oldugu goriilmektedir. 2006 yilina gelindiginde bu pazar payr daha da
gerilemistir. Bu durum ise; bankalarin topladiklar1 fonlar karsiliginda, fona ihtiya¢ duyan
kesimlere sagladiklar1 kredilerin geri 6deme giiciiniin yiiksek oldugunu ifade etmektedir.
Burada da dikkat c¢ekici unsur 2008 ve 2011 yillaridir. 2008 Kiiresel Krizi ile birlikte, her
iki bankanmn takipteki kredi toplam pazar pay1 %4,78 olarak gerceklesmistir. Dolayisiyla;
bu oran gostermektedir ki, her iki bankanin bu dénemde verdikleri kredilerin geri dontis
oran1 oldukca diisiiktiir. Birlesme ile birlikte banka, yeni bir kredi-takip politikasia
kavusmus ve takipteki kredi oranini diisiirmiistiir. Birlesmenin bu baglamda, banka i¢in

olumlu yonde bir etki yarattigini sdylemek miimkiindiir.
4.5. Toplam Ozkaynaklar

Ozkaynak; bir isletmenin kurulusu sirasinda veya faaliyetini siirdiirdiigii donemde
isletme ortaklarinin koyduklar1 fon olarak ifade edilir. Ozkaynaklar ya da 6zkaynaklardan
saglanan fonlar, isletme var oldugu siirece verilir ve isletmenin devamliligi icin 6nemli bir
nitelik arz eder. Bu bakimdan bir anonim sirket statiisiinde olan bankalar i¢in de

0zkaynaklar, bankanin varlig1 ve devami i¢in son derece dnemlidir.

Birlesme oncesi donemde; FORTIS’in TEB’e oranla daha fazla bir zkaynaga sahip
oldugu goriilmektedir. FORTIS, TEB’in yaklasik 2 katindan fazla bir 6zkaynaga sahip
durumda bulunurken, 2009 yilina gelindiginde TEB 6zkaynak biiyiikliigiinii bir hayli
arttrmis ve birlesme Oncesi donemde 1.812.863.000 TL.’lik 6zkaynaga ulagmistir. Ayni
sekilde sektoriin toplam 6zkaynak yapisi da yillar itibariyle artmus ve 2013°tin ilk
ceyreginde 178.535.930.000 TL. lik 6zkaynak biiytikliigiine sahip olmustur.
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Tablo 12: Tiirk Ekonomi Bankast A.S. ve Fortis Bank A.S. Ozkaynak Biiyiikliigii (Bin TL.)

OZKAYNAK BUYUKLUGU

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 201311
TEB 468.811 551.967 910.331 1.423.619 1.649.452 1.812.863 4.213.311 4.378.114 4.521.282 4.663.346 4.805.582 4.943.493
FORTIS 1.066.467 1.114.694 1.649.376 1.805.009 1.961.108 1.924.699 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 53.736.044 | 57.977.531 73.485.931 82.695.699 | 106.467.441 | 129.086.925| 138.452.253 | 146.584.665 | 152.672.247 | 161.238.282| 174.563.417 | 178.535.930
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 13: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Ozkaynak Biiyiikliigii Pazar Pay
OZKAYNAK BUYUKLUGU (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 201311
TEB 0,872433036 | 0,952036057 | 1,2387827 | 1,721515166 | 1,549254856 | 1,404373836 | 3,043150912 | 2,986747625 | 2,961430181 | 2,892207695 | 2,752914719 | 2,768906516
FORTIS 1,984639956 | 1,922631028 | 2,244478606 | 2,182712066 | 1,841979089 | 1,491010031 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Grafik 15: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Ozkaynak Biiyiikliigii
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Birlesme 6ncesi donemde; FORTIS’in biitiin yillarda, TEB’e gore daha fazla bir
ozkaynak biiylikliigiine sahip oldugu goriilmektedir. TEB, 2007 yilinda 6zkaynaklarini
neredeyse iki katina yakin bir tutarda arttrmis ve Ozkaynak yapisini giiclendirmistir.
Birlesme ile birlikte her iki bankanin toplam 6zkaynak biiyiikligi yaklagik 4,2 milyar
TL.’ye ulagmis ve bu biiyiikliik 2013 yilinin ilk ¢eyreginde yaklasik 5 milyar TL. olarak
gergeklesmistir.

Grafik 16: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS Ozkaynak Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Sektor bazinda 6zkaynak biiyiikliikleri pazar pay1 agisindan incelendiginde ise; 2005
yilinda yaklasik %1,9 pazar payma sahip olan FORTIS’in, 2007 yilindan itibaren pazar
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paymin stirekli olarak diisiis trendinde oldugunu, buna karsin TEB’in ise 2005 yilindan
itibaren siirekli olarak 6zkaynak biiyiikliigli acisindan pazar paymi arttirdigini sdylemek
miimkiindiir. Fakat; burada dikkat ¢ekici bir unsur vardir. Birlesme ile birlikte; TEB ¢atis1
altindaki bankanin 6zkaynak pazar payr %3,04’e ulasmigken, sonraki siiregte diisiis
trendine girdigi goriilmektedir. Yani; birlesmenin yarattigi sinerji, 6zkaynak kalemi
acisindan sonraki siirecte siirdiiriilebilir olmamistir. 2013 yilinin ilk ¢eyregi itibari ile ise,

banka %2,77’lik pazar payina sahip olmustur.

Grafik 17: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS Ozkaynak Biiyiikliigii Toplam
Pazar Payi (%)
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Bankalarin sektorde edindikleri pazar paylarina ayri ayri ele aldiktan sonra, 6zkaynak
biiytikligli acisindan da toplam pazar payma bakmakta fayda vardir. 2008 Oncesi
donemde her iki bankanm toplam pazar payi siirekli olarak artmigs ve 2008 Kiiresel
Krizi’nin ortaya ¢ikt1 yilda en yiliksek seviyesine ulagsmistir. 2010 yilinda ise bankanin
0zkaynak pazar paymnin geriledigi goriilmektedir. Burada dikkat ¢eken bir diger nokta ise;
birlesme sonrast donemde bankanin 6zkaynak pazar paymin gerilemis oldugudur. Bu
bakimdan birlesme ile yaratilmas1 beklenen sinerji, 6zkaynak kalemi agisindan pozitif bir

etki dogurmamastir.
4.6. Toplam Net Karhhk

Her sirket icin oldugu gibi, siiphesiz ki bankalar i¢in de karlilik 6nemli bir kavramdir.

Her isletmenin Oncelikli amaci, varligimmi devam ettirebilmek i¢in kar elde etmektir.
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Bankalar; ekonomik yap1 igerisinde para ve kredi politikasinin 6nemli unsurlarindan
birisidir ve fon talep edenlere, bu fonlar1 aktarirken ana amag olarak karlilig1 benimserler.
Kiiresellesmenin etkisiyle birlikte daha grift hale gelen ekonomik yapida; bankalar,
karliliklarmi devam ettirebilmek i¢in daha rekabet¢i bir kosulda faaliyet gostermek
zorundadirlar. Kiiresellesme ile birlikte yabanci bankalarm, yerli piyasalarda aktif olarak
daha cok yer almaya baglamasi, bankalar arasi rekabeti arttirmis ve kar marjlarmi
daraltmistir (Giilhan ve Uzunlar 2011: 342). Bunun bir sonucu olarak da, her sektorde

oldugu gibi bankacilik sektoriinde de birlesme ve satin alma faaliyetleri artmistir.

Bankacilik sektoriinde yillar itibariyle karliligin arttigimi sdylemek miimkiindiir. 2005
yilinda 5.714.742.000 TL. olan sektor karliligi, 2012 yili sonu itibariyle 22.606.566.000
TL.’ye ulasmistir. Sektoriin artan karlilik trendi 2008 Kiiresel Krizi ile birlikte gerilemis,
2007 yilinda yaklasik 14,5 milyar TL. olan sektor karliligi, 2008 yilinda 12,8 milyar
TL.’ye gerilemistir. 2009 yil1 ile birlikte tekrar toparlanma siirecine giren bankacilik
sektorii, TEB ve FORTIS birlesmesinin hemen oncesinde 21,4 milyar TL. karhlik

rakamina ulagmistir.

Grafik 18: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Net Kar Biiyiikliigii
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Birlesmeye konu olan her iki bankanm karlilik rakamlar1 incelendiginde; TEB’in
karliligmi yillar itibariyle arttirdigi goriiliirken, FORTIS in karlilig1 2007 yilindan itibaren
siirekli olarak azalmistir. 2010 yilinda 22 milyon TL. net kar elde eden FORTIS ig¢in
birlesmenin kaginilmaz oldugu sdylenebilir. Net karlilik rakamlar1 incelendiginde dikkat

cekici diger nokta ise; birlesme sonrasi donemde karliligin ¢eyrek donemler itibariyle
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sirekli olarak arttigidir. Dolayisiyla; birlesme ile sinerji etkisinin yaratildigi ve net
karliligm saglandigi sdylenebilir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde ise (174 milyon TL.), gegen

yili ayn1 donemine gore (115 milyon TL.) bir artis oldugu goriilmektedir.
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Tablo 14: Tirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Net Karlilik (Bin TL.)

KARLILIK BUYUKLUGU

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 78.717 105.700 130.286 164.198 210.167 300.301 206.675 115.364 242.689 370.546 485.627 176.396
FORTIS 80.864 75.413 150.080 144.671 111.222 22.331 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 5.714.742 10.981.399 14.331.479 12.774.065 19.477.317 | 21.360.250 19.041.611 5.734.801 11.097.368 | 16.371.535 | 22.606.566 6.823.871
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 15: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Net Karlilik Pazar Pay1
KARLILIK BUYUKLUGU (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 1,377437512 | 0,962536763 | 0,909089704 | 1,285401319 | 1,079034653 | 1,405887103 | 1,085386105 | 2,011647832 | 2,18690594 | 2,263355269 | 2,148167926 | 2,584984301
FORTIS 1,415007012 | 0,686734011 | 1,047205247 | 1,132536902 | 0,571033474 | 0,104544657 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

70




Grafik 19: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Net Kar Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Net karlilik bakimindan her iki bankanin pazar paylarina bakildiginda ise; incelemenin

ilk yili olan 2005’te FORTIS’in TEB’e gore daha fazla bir pazar payma sahip oldugu

goriilmektedir. Fakat; 2006 yilinda FORTIS’in net karlilik pazar pay1 oldukga sert bir

sekilde diigsmiis ve %0,69’a gerilemistir. 2007 yilindaki toparlamanin ardindan, 2008 ABD

Mortgage Krizi’'nin de etkisiyle birlikte 2009’da pazar paylarinda yeniden disiis

yasanmustir. 2010 yilina bakildiginda FORTIS’in net kar pazar pay1 ciddi sekilde diigmiis

ve %0,10 olarak gerceklesmistir. Iki bankanin TEB ¢atis1 altinda birlesmesinden sonra ise

2012 genelinde net kar pazar pay1 %2 nin iizerinde ger¢eklesmis, 2013’{in ilk ¢eyreginde

ise %2,58 olarak gergeklesmistir.

Grafik 20: 2005-2013 Yillar Arasi TEB-FORTIS Net Kar Biiyiikliigii Toplam Pazar Payi

KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Toplam net kar biiylikliigii pazar payinda ise durum oldukea ilgingtir. Soyle ki; 2005
yilinda bankalarin pazar paylar1 toplami %2,8 civarinda iken, bu oran yillar icerisinde
dalgali1 bir seyir izlemistir. 2008 yilina kadar artis trendinde olan toplam pazar payi, 2008
yilindan sonra siirekli olarak diismiistiir. Burada; FORTIS’in birlesmeye kadar olan
donemde oldukca diigsiik pazar payma sahip olmasinin etkisi biiyiiktiir. Birlesme ile
birlikte karlilik agisindan toparlanma siirecine giren banka, sektorde %2,58’lere ulasan bir

pazar payina sahip olmustur.
4.7. Personel Sayisi

Bankalarin yapisal biiyiikliikleri genelde istihdam ettikleri personel sayilari ile de ifade
edilir. Bankacilik sektorii, istihdam acisindan en yogun olan sektdrlerden birisidir ve

ozellikle her gegen giin biiyiiyen bir yapiya sahiptir.

Bankacilik sektoriinde 2005 yilinda 132.258 kisi istihdam edilirken, 2009 yilina kadar
sektorde her yil yaklasik 10 bin yeni istihdam yaratilmistir. Fakat 2009 yili ile birlikte

istihdam artis1 yavaglamis ve 2010 y1l1 ile birlikte yeniden artiga ge¢cmistir.

Grafik 21: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Personel Sayilari
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Yillar itibariyle TEB’in personel sayisinda bir artis oldugu, buna karsin FORTIS’in
personel sayisinda ise birlesmeye kadar olan donemde azalmalar oldugu gorilmektedir.
Birlesme ile birlikte bankanin personel sayisi 2 katina yakin artmig ve 2011 yilinda 9.356
kisiye ulagmustir.
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Tablo 16: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Personel Sayisi

PERSONEL SAYISI BUYUKLUGU

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 2.619 3.565 5.141 6.400 5.871 5.646 9.356 9.273 9.173 9.205 9.288 9.757
FORTIS 4.048 4.335 5.041 5.378 5.007 4.572 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.

SEKTOR 132.258 143.143 158.534 171.598 172.402 178.503 181.418 181.415 183.354 184.332 186.098 188.748
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
Tablo 17: Tirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Personel Sayis1 Pazar Payi
PERSONEL SAYISI (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 2013/1
TEB 1,980220478 | 2,490516477 | 3,242837499 | 3,729647199 | 3,40541293 | 3,162972051 | 5,157150889 | 5,111484717 | 5,002890583 | 4,993707007 | 4,990918763 | 5,169326297
FORTIS 3,06068442 | 3,028440091 | 3,179759547 | 3,134069162 | 2,904258651 | 2,561301491 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Grafik 22: 2005-2013 Yillar1 Aras1 TEB-FORTIS Personel Sayisi Pazar Payi
(%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Bir banka icin, sektorde istthdam ettigi personel bakimindan pazarin yiizde kagina
sahip oldugu da Onemli bir kavramdir. Bu genellikle bankanin biytkligi ile
iliskilendirilir. TEB ve FORTIS in personel sayis1 bakimmdan pazar paylar1 Grafik 22°de
gosterilmektedir. Grafige bakildiginda; 2005 yilinda FORTIS’in personel sayisi
bakimindan TEB’e gore daha fazla bir pazar payma sahip oldugu goriilmektedir. 2007
yilindan itibaren pazar paylarinda tersine bir durum olusmus, FORTIS in pazar pay1 2007-
2010 doneminde siirekli azalirken, TEB’in pazar payr artis gostermistir. Birlesme ile
birlikte TEB c¢atist altindaki bankanin pazar pay1 ise %5,16’ya ytlikselmistir. 2013 yilinin
ilk ceyreginde ise banka %5,17’1ik pazar payi ile sektdrde 6nemli bir yer edinmistir.
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Grafik 23: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Personel Sayisi Toplam Pazar
Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Personel sayis1 bakimindan her iki bankanin sahip oldugu pazar payna bakildiginda,
sektorde giiclii bir pazar payma sahip olundugu sdylenebilir. Bununla birlikte; 2008
yilinda %6,86 civarinda toplam pazar payma ulasan bankalar, 2010 yilina gelindiginde
%S5,72’lik pazar payma sahip olmustur. Burada her iki bankanm 2010 yilinda personel
sayilarini azaltmalarinin etkisi goriilmektedir. Birlesme sonras1 ddonemde banka 2012 sonu

itibariyle %5,02’lik pazar payina sahiptir.
4.8. Sube Sayis1

Bankalarin biiyiikliikleri agisindan onem tasiyan bir diger kavram da sahip olduklar1
sube sayilaridir. Bir banka agisindan, ne kadar ¢ok subeye sahip olursa o kadar fazla

hizmet agma sahip oldugu sdylenebilir.

Bankacilik sektoriinde 2005 yilinda toplam sube sayis1 6.247°dir. Yillar itibariyle sube
sayilart incelendiginde, sektoriinde tiim bankalar agisindan sube sayisinda siirekli bir
artism  oldugu goriilmektedir. Incelemenin ana noktasmi olusturan TEB-FORTIS
birlesmesinin gerceklestigi 2011 yilinda, sektoriin sube sayist 9.834’e yiikselmis, 2013
yilinim ilk ¢eyreginde ise 10.381’e ulasmistir. Tablo 18 incelendiginde bu durum daha agik
bir sekilde goriilmektedir.
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Grafik 24: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Sube Sayilari
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Grafik 24’e bakildiginda; 2005-2007 doneminde FORTIS’in daha fazla sube agma
sahip oldugu goriilmektedir. 2008 yilindan itibaren ise; TEB sube agini yaygimlastirmig ve
birlesme dncesi donemde 2010 yilinda 335 subeye ulasmistir. Birlesme ile birlikte sube
say1s1 bakimmdan da bir sinerji yaratildig1 sdylenebilir. FORTIS’in sahip oldugu subelerin
TEB’e devredilmesiyle birlikte 2011 yilinda TEB c¢atis1 altindaki bankanin sube sayisi
507’ye ulasmistir. Birlesmeden sonraki siiregte de banka sube sayisini arttirmig; 2012°de

509 subeye ulasan banka, 2013 yilinin ilk ¢eyregi itibariyle sube sayisini 529’a

cikarmustir.
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Tablo 18: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Sube Sayisi

SUBE SAYISI

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 201311
TEB 113 170 273 336 334 335 507 508 510 510 509 529
FORTIS 186 225 268 300 297 269 BDDK'nin 10.02.2011 tarihli izni ile TEB ile birlesmistir.
SEKTOR 6.247 6.849 7.618 8.790 9.027 9.465 9.834 9.886 9.979 10.111 10.234 10.381
Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Tablo 19: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. ve Fortis Bank A.S. Sube Sayis1 Pazar Pay:
SUBE SAYISI (%)

BANKA/YILLAR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012/1 2012/2 2012/3 2012/4 201311
TEB 1,808868257 | 2,482114177 | 3,583617747 | 3,822525597 | 3,700011078 | 3,53935552 | 5,155582672 | 5,13857981 | 5,110732538 | 5,044011473 | 4,973617354 | 5,095848184
FORTIS 2,977429166 | 3,285151117 | 3,517983723 | 3,412969283 | 3,290129611 | 2,842049657 - - - - - -

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Grafik 25: 2005-2013 Yillari Arasi TEB-FORTIS Sube Sayisi Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)

Pazar pay1 agisindan bakildiginda; FORTIS’in TEB’e gore 2005 yilinda sube sayisi
olarak daha fazla bir pazar payina sahip oldugu goriilmektedir. Her iki banka da 2008
yilma kadar pazar paymni arttirmis, 2008 yilindan sonra ise pazar paylarinda daralmalar
gergeklesmistir. Burada da 2008 yilinda ABD’de baslayan finansal krizin etkileri
goriilmektedir. Buradan her iki bankanin da bazi subelerini kapattiklart sonucuna
ulagilabilir. Birlesme ile birlikte bankanin sube sayis1 bakimindan sahip oldugu pazar pay1
%S35,16’ya yiikselmistir. 2012 yil1 sonu itibariyle 509 subeye sahip olan bankanin pazar
payt %4,97 olarak gerceklesmistir. Sube sayisi artmasina ragmen, pazar paymdaki bu

diisiis diger bankalarin sube sayilarini arttirmalari ile iliskilendirilebilinir.

Grafik 26: 2005-2013 Yillar1 Arasi TEB-FORTIS Sube Sayisi Toplam Pazar Payi (%)
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KAYNAK: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
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Sube sayilar1 bakimindan toplam pazar payinda ise; 2005 yili itibariyle artan bir trend
oldugu dikkat ¢ekmektedir. 2005 wili itibariyle TEB sube sayisini birlesmenin
gerceklestirildigi y1l olan 2011 yilma kadar siirekli olarak arttirnmis, FORTIS’in azalan
sube sayilarina karsilik her iki bankanin toplam pazar pay1 %7,3 seviyelerine ulagmistir.
2008 sonras1 donemdeki pazar payinda goriilen diisiisiin ana nedeni ise; FORTIS’in sube
sayismi azaltmasidir. TEB her ne kadar sube sayisini arttirsa da, FORTIS in negatif etkisi
pazar paymin bir nebze de olsa diismesine neden olmustur. Birlesmenin gerceklestirildigi

yil olan 2011 yilinda ise bankanin pazar pay1 %5,16 olarak ger¢eklesmistir.
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5. SONUC

Kiiresellesme diinya ekonomisini gitgide daha entegre hale getirmekte ve degisen
ekonomik kosullara isletmeler de uyum saglamak zorunda kalmaktadir. Isletmelerin degisen
bu ekonomik ve finansal yapiya ayak uydurmalari, 6zellikle digsal faktorlere bagl olarak
sekillenmektedir. Bu baglamda, isletmeler agisindan birlesme ve satin alma kavramlarinin

onemi giin gegtikce daha ¢ok 6nem arz etmektedir.

Sirketler i¢cin ana amag; varliklarimi devam ettirebilmek ve gergeklestirdikleri
faaliyetleri sonucu kar elde edebilmektir. Giiniimiiz diinyasinda rekabetin ulusal smirlar
icerisinden siyrilip, uluslararasi boyutlara ulagmasi sirketlerin kar marjlarmi1 daraltmas;

isletmeler de birlesme ve satin alma faaliyetlerine yonelmislerdir.

Birlesmeler genel olarak yatay, dikey ve karma sekilde kendisini gostermektedir.
Bankacilik sektorii acisindan bakildiginda, bu sektérde gerceklestirilen birlesmelerin daha ¢ok

yatay birlesmeler kapsamina girdigi goriilmektedir.

Bankacilik sektoriinde gerceklestirilen birlesmeler bazi hipotezlere dayandirilarak
aciklanir. Bunlar; yonetici fayda maksimizasyonu hipotezi, ¢esitlilik hipotezi, sinerji hipotezi,
pazar pay1 hipotezi ve vergi hipotezidir. Bu hipotezler 1s1¢inda ¢alismamiz pazar payi
hipotezine dayandirilmistir. Ciinkii; bir bankanin sektdrde edindigi pazar payi, banka icin
oldukca 6nemli bir nitelik arz eder. Bunun yaninda; bankacilik sektoriinde gergeklestirilen
birlesmeler zorunlu olarak yapilabilecegi gibi, stratejik amagli da olabilmektedir. Son
donemde gergeklestirilen birlesmeler, kriz donemleri harig, stratejik amagh gerceklestirilen

birlesme ve satin alma faaliyetleridir.

Sirket birlesmeleri kavrami ilk olarak ABD’de ortaya ¢ikmis, belirli siiregler boyunca
ve donemler igerisinde dnemli birlesme dalgalar1 kendisini gdstermistir. Ozellikle yirminci
ylizyildan itibaren sirket birlesmelerinin ve satin almalarinin 6nemi artmis, sirketler agisindan
onemli bir biiylime stratejisi haline gelmistir. Birlesme ve satin almalar1 diizenleyen ilk yasa
olan Sherman Antitrost Yasasi, ABD’de birlesmelerin monopolistik bir yapiya biirlinmesini
engellemek amaciyla 1890 yilinda ¢ikarilmig, bu yasa ile birlikte karteller ve monopoller
yasaklanmigtir. Fakat bu yasa; birlesme ve satin almalara iliskin tam bir kontrol
saglayamamis, 1914 yilinda Clayton Yasasi yiirlirlige girmistir. Bu yasa ile birlikte, Sherman

Yasast’nin yarattigi bosluklar giderilmis ve fiyat ayrimciligmm ve tekellesmenin Oniine
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gecilmeye calisilmistir.  ABD’de 4  kurum birlesme ve satin alma faaliyetlerini
diizenlemektedir. Bunlar; Federal Reserve Board, Office of the Comptroller of the Currency,
Federal Deposit Insurance Corporation ve Office of Thrift Supervision’dir. Ancak; bankacilik
sektorii acisindan bir birlesme ya da satin alma faaliyetini onaylayacak olan ya da reddedecek

olan kurum FED dir.

Birlesmelerin ABD’de ortaya ¢ikmasindan sonra ise, bu etki Avrupa’ya da yayilmistir.
Avrupa Birligi’'nde birlesme ve satin alma faaliyetlerinin yayilmasmin baslica nedeni ise
globallesme ve yeniden yapilanma siirecidir. Birlik igcerisinde birlesme ve satin almalar ilk
olarak Roma Anlasmasi ile diizenlenmis, 1980’11 yillardan itibaren ise bu anlagsmanin 85. ve
86. maddeleri (yeni diizenlemede 81. ve 82. maddeleri) birlesme ve satin almalara
uygulanmistir. 81. madde daha ¢ok rekabet karsiti anlagmalar iizerine yogunlasirken, 82.
madde ise, hakim durum kavrami iizerine yogunlasmistir. 1990’11 yillara gelindiginde ise;
Avrupa Birligi Birlesme Diizenlemesi (ECMR) yiiriirliige girmis ve bu diizenleme tiim
sektorlerde uygulanmistir. AB’de ise birlesme ve satin almalara iligkin yetkili kurum, birlik
genelinde “Rekabet Kurumu” iken, bazi iilkelerde bu yetki farkli kurumlarla paylasilir

vaziyettedir.

Tiirkiye agisindan bakildiginda; ozellikle 1980 yili sonrasi donemde uygulanan
politikalarla ve serbest piyasa ekonomisine gegis ile birlikte bankacilik sektoriinde birlesme
ve devralma faaliyetleri hiz kazanmustir. Ulkemizde birlesme ve satin almalar genel olarak
4054 sayili Rekabetin Korunmas: Hakkindaki Kanun kapsaminda degerlendirilir. Bunun
yaninda; Tirk Ticaret Kanunu ve bankacilik sektorii agisindan bu kanunlar yani sira 5411

say1il1 Bankacilik Kanunu ¢ercevesinde de birlesme ve satin alma faaliyetleri diizenlenir.

Bu ¢alismada; birlesme ve satin almalar ana hatlar1 ile a¢iklandiktan sonra bankacilik
sektoriinde 2011 yilinda gerceklestirilen ve dnemli birlesmelerden sayilan TEB-FORTIS
birlesmesi incelenmistir. Ulkemizde 6zellikle Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasi
donemde bankacilik sektoriinde zorunlu ve stratejik amacli birgok banka birlesme ve satin
alma faaliyeti gerceklestirilmistir. Ozellikle BDDK’nin 2001 yilinda faaliyete ge¢mesi ile
birlikte, bu krizlerden etkilenen bazi bankalar BDDK’nin aldigi karar ile TMSF’ye
devredilmis, bdylece bankalarin batmalarinin Oniine geg¢ilmis ve ekonomik sistemin
bankacilik krizlerinden etkilenmesinin 6niine ge¢ilmistir. Bu ddonemde BDDK’nin uyguladig:
programlar ile birlikte sektor daha giliclii bir yapiya biirlinmiis ve bu yeniden yapilanma

donemi sonras1 bankacilik sektorii bu iki krizin etkilerini nispeten daha hafif atlatmigtir.

81



Her isletme i¢in oldugu gibi bankacilik sektoriinde de karlilik, pazar pay1 ve biiylime
olduk¢a Onemli kavramlardir. Bu bakimdan; incelememizde, bankalarin farkli bilango
kalemleri ve se¢ilmis olan ana kriterler bazinda pazar pay: incelenmistir. Bir banka i¢in ana
bilanco kalemleri olarak nitelendirilebilecek toplam aktifler, toplam mevduat, toplam krediler,
toplam 6zkaynaklar, toplam net karlilik gibi bilanco kalemlerinin yaninda; personel sayis1 ve
sube sayis1 kriterleri ile de her iki bankanin da yillar itibariyle sahip olduklar1 pazar paylari
ortaya konulmaya c¢alisilmistir. Pazar payma iliskin incelemenin 2005 yili itibariyle
baslanmasmin ana nedeni, FORTIS’in 2005 yilinda Tiirk Dis Ticaret Bankasi A.S.’yi

devralmas: ile ilgilidir.

Toplam aktifler agisindan bakildiginda; dnceleri daha fazla bir pazar payimna sahip olan
FORTIS’in yillar itibariyle pazar paymda gerileme oldugu, buna karsilik TEB’in pazar
payinin ise artig trendinde oldugu sdylenebilir. Her iki bankanin TEB catis1 altinda birlesmesi
ile birlikte, aktif biiyiikliigii oldukca artmustir. Yillar itibariyle sektoriin aktif yapisinin da
giliclendigi goriilmektedir. Birlesmenin gerceklestirilmesi ile birlikte, sektordeki bu pozitif

ivmenin birlesmeyi olumlu yonde etkiledigi sdylenebilir.

Toplam mevduatlar bakimindan her iki bankanin pazar payma bakildiginda; TEB
catis1 altindaki bankanin mevduat pazar paymi arttirdigi gériilmektedir. FORTIS’in 2007
yilindan itibaren siirekli olarak azalan mevduat pazar payma karsilik, TEB’in 2005 yilindan
itibaren siirekli olarak artan bir mevduat pazar payr so6z konusudur. Sektordeki mevduat
yapismin da yillar itibariyle giliclendigi géz Oniine alindiginda, mevduatlar bakimindan

bankanin pazar payini arttirdig goriilmektedir.

Toplam krediler agisindan da birlesmenin pozitif etki yarattigir sdylenebilir. Soyle ki;
FORTIS birlesme 6ncesi dénemde siirekli olarak negatif yonlii bir trend igerisindedir.
Birlesme ile birlikte, TEB’in kredi pazar pay:1 yaklasik 2 katma yakin bir oranda artis
gostermistir. Buradan, birlesmenin sinerji yarattigi soylenebilir. Sektoriin kredi hacmi de
yillar itibariyle artmistir. Bankalar genel anlamda topladiklar1 fonlar1 kredi olarak verdikleri
disiiniildiigiinde; hem sektdriin mevduat hacminin artmasi hem de birlesme sonrasi donemde
TEB ¢atis1 altindaki mevduat biiylikligliniin artmas1 bankanmn kredi pazar payini olumlu

yonde etkilemistir.

Takipteki krediler; bankalarin vermis olduklar1 kredilerden, vadesi dolmus ama geri
o0denmemis kredileri ifade eder. Bir banka i¢in takipteki kredi oranmin yiiksek olmasi risk

teskil eder. Burada; FORTIS in takipteki kredi pazar payinda 2005 yilindan itibaren siirekli
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bir artis s6z konusudur. Ozellikle 2008 ABD Mortgage Krizi’nin etkileri, bankanin finansal
yapist iizerinde etkili oldugunu sdylemek bu kaleme bakarak miimkiindiir. Birlesme ile
birlikte FORTIS’in Takipteki Kredileri’ni de devralan TEB’in pazar pay1 oldukga yiiksek
goriinmektedir. Fakat; 2011 sonras1 donemde basarili bir kredi takip politikasi ile birlikte bu
oran gitgide diisiiriilmiistiir. Sektordeki takipteki kredi biiylikliigiiniin yillar itibariyle stirekli
olarak artmasima karsin, TEB ¢atis1 altindaki banka takipteki kredi pazar payimni kademi olarak
disiirdiigii gozlemlenmektedir. Bu durum kredi hacmi ile iligkilendirildiginde; artan kredi
hacmine ve biiyiikliigiine ragmen, takipteki kredilerin diisiik seviyelerde gerceklestigi
goriilmektedir. Krediler bakimindan artan pazar paymna karsilik, bankanin takipteki kredi
pazar pay1 diigsmiis, bu durum birlesme Oncesi donemde takipteki krediler bakimindan koti
durumda olan FORTIS’in, birlesmenin pozitif etkisi ile birlikte bankanin gii¢lii yapisin1 ¢ok

fazla etkilemedigini ortaya koymaktadir.

Bir bankanin finansal giiciinii temsil eden 6zkaynaklara bakildiginda da, FORTIS in
duragan bir yapida olmasma karsilik, TEB’in 6zkaynak yapisim giiclendirdigi goriilmektedir.
Sektoriin 6zkaynak yapis1 da yillar itibariyle artmis ve giiclii bir yapiya biirlinmiistiir.
Birlesme ile birlikte TEB catis1 altindaki bankanin, 6zkaynak pazar pay1 her ne kadar 2 katina
ciksa da; sonraki siirecte zaman zaman azalan, zaman zaman duragan bir yap1 seyretmistir.
Burada diger bankalarin 6zkaynaklar bakimindan pazardan daha ¢ok pay aldiklar1 sonucuna
ulagilabilinir. Bu agidan degerlendirildiginde, o6zkaynaklar bakimindan pazar payinda
birlesmenin banka acisindan Onemli derecede sayilabilecek bir pozitif etki yarattigini

soylemek gilictlir.

Net Karlilik kaleminde de durum ¢ok farkli degildir. Tiirk Dig Ticaret Bankasi’n1 satin
alan FORTIS’in 2005 yili itibariyle pazarda elde ettigi pay, yillar itibariyle diismiis ve
birlesmeden o©nceki son yilda oldukga diisiik seviyelerde gergeklesmistir. Karlilik
potansiyelini koruyamayan banka i¢in, birlesmenin ka¢iilmaz oldugu goriilmektedir. Bunun
yaninda; 6zellikle 2002 sonrast1 donemde “Yeniden Yapilandirma” programi cercevesinde
sektor daha giiclii bir duruma gelmistir. Yeniden yapilandirma donemi sonrasinda Tirk
Bankacilik Sektorii’niin karlhilik yapisi olumlu ydnde etkilenmistir. Dolayisiyla; bu giiglii
yapinm etkisi ile birlikte bankalar karlarini1 énemli derecede arttirmislardir. TEB ve FORTIS
arasindaki birlesme siirecinde de, her ne kadar FORTIS yillar itibariyle net karlilik pazar

paym yitirse de, TEB ¢atis1 altindaki birlesme ile birlikte pazar pay1 artmistir.
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Personel ve sube sayilari agisindan da bakildiginda; FORTIS’in azalan bir pazar
payma sahip oldugu, buna karsilik TEB’in zaman icerisinde her iki agidan da pazar payini
arttirdigin1  sdylemek miimkiindiir. Birlesme ile birlikte; personel sayisi ve sube agi

bakimindan pazar payin1 arttiran banka, sektérde giiclii bir durus sergiledigini gostermektedir.

Bankalarin tek tek pazar paylarindaki durum incelendikten sonra toplam pazar paylari
acisindan bakildiginda da; aktif biiylikliigi bakimindan birlesme sonrasi dénemde pazar
paymin yatay bir seyir izledigi goriilmektedir. Her ne kadar sektoriin aktif yapisi yillar
itibariyle giiclense de, salt olarak birlesmenin bankanin aktifler acisindan pazar payinda ¢ok
biiyiik degisiklik yaratmadigi goriilmektedir. Burada; diger bankalarin sektorden aldiklari

paylarin da etkili oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Mevduat biiyiikliigi kaleminde ise; birlesmenin tam anlamiyla pozitif bir sinerji
yarattig1 ve pazar payinda birlesme Oncesi doneme gore artan bir trend gelistigini sdylemek
miimkiindiir. Birlesme 6ncesi donemde bankalarin mevduatlar bakimindan sektorden aldiklar:
toplam pazar pay1 yillar itibariyle diiserken, birlesme donemi ile birlikte artis trendine
girmistir. Sektoriin mevduat hacminin yillar itibariyle arttig1 ve TEB catis1 altindaki bankanin
pazar paymi da ayni sekilde arttirdigr diisiiniildiigiinde; bankanin diger bankalarin pazar

paylarindan pay kopardigmi ve biinyesine kattigini sdylemek olasidir.

Krediler bakimindan, her iki bankanin birlesme 6ncesi donemdeki toplam pazar payi
oldukea yiiksek iken, bu trend gitgide azalmis ve birlesmenin gerceklestirilmesine kadar olan
siirece kadar devam etmistir. Birlesmenin gergeklestirilmesi ile birlikte de, bankanmn kredi
pazar payinda yeniden bir artis ivmesi yakalandigi1 goriilmektedir. Yillar itibariyle sektoriin
kredi hacminin ve biiyiikliigliniin artti31 g6z oniine alindiginda; her iki bankanin toplam pazar
paylarmin diisiik olmasi, diger bankalar karsisinda rekabet Ustiinliigli yaratamadigi algisi
yaratmaktadir. Bunun yaninda; birlesme ile birlikte yeniden artis trendine gecen TEB catis1
altindaki bankanin pazar payi, mevduat kalemindeki pazar pay: ile iligkilendirildiginde

birlesmenin banka agisindan pozitif bir etki yarattigini ortaya koymaktadir.

Bununla birlikte; takipteki krediler agisindan da birlesme Oncesi donemde yiiksek
olan pazar payi, TEB catis1 altinda gerceklestirilen birlesme ile birlikte diismiis ve bankanin
takipteki kredi orami azalmistr. Bu durum ise; bankanin basarili bir kredi politikasi
uyguladiginin gostergesidir. Soyle ki; bankanin vermis oldugu kredilerin hacminin biiyiikligii

yillar itibariyle artmis, krediler bakimindan sektorden aldig1 pazar payi da artmistir. Birlesme
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oncesi donemde takipteki krediler kaleminde yiiksek olan pay, birlesme ile birlikte diisiis

trendine girmistir.

Ozkaynaklar agisindan ise; toplam pazar paymda 2008 yili sonras1 ddnemde, birlesme
donemine kadar bir diisiis yasandig1 goriilmektedir. Birlesme ile birlikte TEB catis1 altindaki
bankanin pazar pay1 yatay bir seyir izlemistir. Burada dikkat ¢ekici bir nokta; her iki bankanin
ayr1 ayr1 pazar paylar1 agisindan da, toplam pazar payr acisindan da birlesmenin banka
acisindan biliyilkk bir oranda degisiklik yaratmadigi goriilmektedir. Sektoriin 6zkaynak
biiylikliigliniin artmasina ragmen, bankanm o6zkaynak kalemindeki pazar paymda yasanan
sinirh artig, diger bankalarin 6zkaynaklar bakimindan pazardan daha ¢ok pay aldiklar1 algisi

yaratmaktadir.

Inceleme sonuclarinda dikkat cekici sonuglar1 veren en dnemli kalem net karlilik
olmustur. Soyle ki; pazar pay1 grafiklerine bakildiginda, dalgali bir yap1 seyreden net karlilik
kalemi, siirekli olarak artan ve azalan bir ivme gostermistir. 2008 yilindan birlesme donemine
kadar olan donemde siirekli olarak azalan net karlilik pazar payi, birlesmenin
gerceklestirilmesi ile birlikte yeniden artis trendine girmistir. Bu bakimdan; sektordeki karlilik
biiytikliigliniin artmasima paralel olarak, TEB catis1 altindaki bankanin pazar paymi arttirmasi,
birlesmenin karlilik kalemi bakimindan, banka agisindan olumlu bir etki yarattigini1 sdylemek

miumkiindir.

Personel ve sube sayis1 kriterleri agisindan da, ¢ok 6nemli bir dalgalanma olmadig:
goriilmektedir. Her iki kriter agisindan da kirilma noktasi 2008 yil1 olmus, bu donemden sonra
toplam pazar paylarinda bir diisis yasanmistir. Birlesmenin gergeklestirilmesi ile birlikte de,
her iki kriterde yatay bir seyir izleyen pazar payi, 2013 yili ilk ceyregi itibariyle artis

gostermistir.

Banka birlesmeleri ve satin almalarinda ana amac; karlilik ve pazar paymi arttirmaktir.
TEB ve FORTIS arasinda gergeklestirilen birlesmenin pazar pay1 sonuglarma bakildiginda,
birlesmenin TEB lehine pozitif etki yarattigi ve bir sinerji dogurdugu apagik ortadadir. Buna
karsilik finansal yapisi gitgide bozulan FORTIS icin de birlesmenin kaginilmaz oldugu
goriilmektedir. Ciinkii banka; incelemeye konu biitiin bilango kalemlerinde pazar payini
biiyiik olciide kaybetmis, 6zellikle karlilik kalemindeki birlesmeden onceki son dénemde

gerceklesen pazar payi, bankanin ciddi bir finansal yap1 bozukluguna isaret etmektedir.
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Her iki bankanin pazar paylar1 ayr1 ayri ele alindiginda, birlesmenin pozitif bir etki
yarattigmi soylemek miimkiindiir. Diger yandan; toplam pazar paylar1 acisindan ele
alimdiginda, aktifler, mevduat, 6zkaynak, personel ve sube sayilar1 acisindan yatay bir trend
seyreden pazar payi; takipteki krediler acisindan pozitif bir etki yaratmistir. Krediler ve net
karlilik kalemlerinde ise; dalgali bir seyir izleyen trend, birlesmenin gergeklestirilmesi ile
birlikte artan bir ivme saglamistir. Bunun yaninda, net karlilik agisindan bakildiginda ise;
2008 yilindan itibaren birlesme donemine kadar siirekli olarak azalan pazar payi, birlesme ile

birlikte toparlanmaya baslamustir.
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