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Onsoz

Dinyanin bircok gelismis Ulkesinde ekonomik toparlanmanin yavasladidi, gelismekte
olan Ulkelerde de buylme hizlarinin dists gdsterdigi ve hatta daralmalarin gorildiga,
politika, ekonomi ve glivenlik ile ilgili sikintilarin bircok Ulkeyi etkiledigi bir ortamda,
Turkiye'nin de ekonomik sorunlar yaninda, énemli glivenlik ile terérizm sorunlari
yasadigi, sonucunda biiyime hizinin diistigi ve ekonomik anlamda potansiyelinin
altinda bir performans sergiledigi bir yili geride birakiyoruz. Kiiresel bazda birlesme ve
satin alma faaliyetlerinin islem hacmi bazinda azalis gdsterdigi, islem adedi bazinda
ise 2015 yilina benzer seviyelerde kalindigi, Tirkiye'nin ise hem islem sayisi hem de
islem hacminde disls yasadidi bu yilda, bu konuda tiim piyasa oyunculari tarafindan
kabul gdren ve bir basvuru kaynagi olarak yaygin bir sekilde kullanilan, “EY Birlesme
ve Satin Alma islemleri Raporu”nun on besincisini sizlerle paylasmaktan biiyiik
memnuniyet duymaktayiz.

Raporumuz, 2016 yilinda Turkiye'de gerceklesmis olan sirket birlesme ve satin

alma islemleri hakkinda dnemli bilgileri, ge¢mis yillar ile karsilastirmali olarak, bir
arada sunmaktadir. Rapor ayrica, gecmis yillarda oldugu gibi, Turkiye'nin 6nde gelen
sirketlerinin hissedarlari ve st dlizey yoneticileri ile yapilan, “Turkiye'de Sirket
Birlegsme ve Satin Almalari” konulu geleneksel anketimizin sonuclarini da icermektedir.

EY Birlesme ve Satin Alma islemleri 2016 Raporu'na dogrudan katilimlari ile destek
veren tim yoénetici ve isadamlarimiz ile Rapor'u hazirlayan EY Kurumsal Finansman
Ekibi'ne tesekkirlerimizi sunariz.

Metin Canogullari Misfik Cantekinler
EY Tirkiye EY Tirkiye
Ulke Baskani Kurumsal Finansman Bo6liim Baskani
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Genel degerlendirme

Amerikan Merkez Bankasi FED'in beklenen ek faiz artislarinin etkisi, buna bagh olarak gelismekte olan
ekonomilerin blylime hizlarindaki diisiisiin ivmelenerek devam edisi, ABD baskanlik segimleri stireci ve
potansiyel etkileri ile Brexit sonrasi Avrupa Birligi'nin dagilma riskinin ortaya ¢ikmasi 2016 yilina damga
vuran gelismeler olarak dne ¢ikarken, Tirkiye de bu gelismelerden 6nemli dlglide etkilenmis ve 2015

yilina kiyasla blytme hizi dusts gdstermistir. Bunlara ek olarak, Ortadogu'da yasanan siyasi belirsizlikler,
glvenlik problemleri ve bunlarin sonucunda derinlesen gé¢men krizi, basta yine Tirkiye olmak Uzere birgok
Avrupa Birligi tlkesini ve Tirkiye'nin AB ile iliskilerini de olumsuz etkilemistir. Tlrkiye'de birlesme ve satin
alma aktivitesini de etkileyen bu unsurlarin yani sira, yurt icinde yasanan terér olaylari ve darbe girisimi de
diger 6nemli etkenler olarak dikkat cekmektedir. Tim bu gelismeler i1si§inda Tlrkiye, gectigimiz yillara gére
birlesme ve satin alma islemleri agisindan oldukca diisiik seviyede bir performans gostermistir.

2016 yili, Turkiye'nin dnemli ticaret ortagi konumunda olan AB'den, ingiltere'nin kamuoyu referandumuyla
¢cikma karari aldigi ve AB'nin gelecedinin belirsizlestigi bir yil olarak dikkat cekmektedir. Ayrica, darbe girisimi
sonrasinda ilan edilen ve uzatilan olagantst{ hal ile uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarindan
Moody's'in Turkiye'nin kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin altina indirmesi ve S&P'nin not distsi
gerceklestirmesi de Tirkiye ekonomisi Gzerinde baski yaratan unsurlar olarak 6n plana ¢cikmaktadir. Bununla
beraber, 2015 yili sonunda ugak krizi ile bozulan Tirkiye-Rusya iliskilerinin 2016 yilinin ikinci yarisinda
normallesmesi, Turkiye ekonomisi icin hem ticaret hem de turizm gelirleri agisindan énemli bir olumlu
gelismedir.

Secimler sonucunda ABD'de yeni yonetimin dis politikada ve ekonomi yonetiminde radikal degisimlere
gidecedi yontindeki tahminler ile, Amerikan Merkez Bankasi FED'in yaklasik on yildir devam eden disik
faiz politikasini sonlandirmasi sonrasinda ek faiz artislarina iliskin beklentiler, ézellikle Tlrkiye'nin de iginde
bulundugu gelismekte olan tlke ekonomilerini dnemli 6l¢lide etkilemektedir. Amerikan Merkez Bankasi
FED'in faiz artisina iliskin bu beklentiler, 2016 yili icerisinde kurlarda ve faizlerde yukari yonli harekete
sebep olmus ve bu gelismeler, birlesme ve satin alma aktivitesini etkileyen unsurlar arasinda yer almistir.

Tum bu gelismelerin sonucunda, birlesme ve satin alma islemleri agisindan
2016 y|I|nda hem i§Iem yatirimcilarin ilgisinin azaldigi gézlemlenmistir. Ulasabildigimiz kaynaklara gére,
bu sene Tirkiye'de acgiklanan toplam birlesme ve satin alma islemi sayisi 243 olarak

saylsmda hem de I§|em gerceklesmistir. Bu say1, gectigimiz yila gore disise isaret ederken, diinyada

hacminde 6nemli seviyede da islem hacminde yasanan disis ve islem sayinin benzer seviyelerde kalmasi
disis gerceklesti... dikkat cekmektedir. Ayrica, 2015 yilina kiyasla Tiirkiye'de, ézellikle yiiksek hacimli

islemlerin sayisinda 6nemli bir diisis ve buna bagli olarak toplam islem hacminde de
onemli seviyede azalis gézlemlenmistir.

Sekil 1: Aciklanan islem sayisi (2016)
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2015 senesindeki raporumuzda, Turkiye'de gerceklesen ve degeri agiklanan toplam birlesme ve satin alma
islem sayisini 140, hacmini ise 10,7 milyar ABD dolari olarak sunmustuk. 2015 yilinda milyar ABD dolari
seviyesinde 2 islemin gerceklestigini ve 100 milyon ABD dolarinin izerinde deder ile gerceklesen islem
sayisinin sadece 21 oldugunu gozlemlemis ve yatirimcilarin Tirkiye'de sadece bily(k sirketlere dedil, cogu
KOBI boyutunda sayilabilecek sirketlere de &nemli éiciide ilgi gésterdigini gdrmuistiik.

2016 yilinda ise dederi aciklanan 101 adet islem ile toplam 4,6 milyar ABD dolari tutarinda islem hacmine
ulasiimigtir. Tim islemler arasinda, milyar ABD dolari seviyesini asan islem bulunmamaktadir. 100 milyon ABD
dolarinin tzerinde deder ile gerceklesen islem sayisinin sadece 17 oldugu g6z 6niine alindiginda blyik hacimli
islemler toplam igslem hacmini az da olsa yukari cekerken, KOBI boyutundaki sirketlerde gerceklesen islemlerin
gectigimiz yillarda oldugu gibi 2016 yilinda da devam ettigi gériilmektedir. Ote yandan, degeri aciklanmayan
birlesme ve satin alma islemlerinin arasinda 100 milyon ABD dolari seviyesinin Ustlinde gergeklesen islemler
oldugu bilinmektedir. Degeri aciklanmayan islemler ile ilgili tahminlerimizi de ekleyerek, 2016 yilinda toplam
islem hacminin yaklasik 7 milyar ABD dolari seviyesine ulasmakta oldugunu gérmekteyiz.

Sekil 2: Aciklanan islem degeri*
30 1
25 1

20 1

26,4
23,2
17,7
16,3
15 13,7
11,5 10,7
10
3,9 4,6
O = T . T T T T T 1

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 ' 2015 ' 2016

1

Milyar ABDS

[6)]
1

* Bu grafik agisindan raporlarin aciklanma tarihlerindeki islemler dikkate alinmis olup, sonradan gerceklesen iptaller
g6z 6ndnde bulundurulmamistir.

Toplam aciklanan islem degerinin %77'sine karsilik gelen 3,5 milyar ABD dolarlik kismini 234 adet 6zel
sektdr islemi olustururken, kamu tarafindan gerceklestirilen 9 islem ile de 1,1 milyar ABD dolari tutarinda
islem hacmi yaratildi. Bu sene, milyar ABD dolari seviyesinin (izerinde kamu kaynakli islem gerceklesmemesi,
islem hacmi agisindan kamu kaynakli islemlerin, 6zel sektor islemlerinin dnemli dl¢lide gerisinde kalmasina
neden oldu. Ayrica, yabanci yatirimcilar, toplam islem hacminden %54'lik pay alarak gectigimiz yila benzer
sekilde yerli yatinmcilari geride birakti. Yerli yatirmcilar ise 2016 yilinda dzellestirme ihalelerinin de etkisiyle
toplam islem hacminden %46'lik pay aldi. 2016 yilinda Turkiye'nin de icinde bulundugu cografyada yasanan
olumsuzluklar, global piyasalarda yasanan belirsizlikler ve yurt icindeki darbe girisimi sonucunda ortaya
¢ikan gelismeler nedeniyle yabanci yatirimcilarin ilgisinin 2015 yilina gore azaldigi goriilmektedir. Gecen
seneki raporumuzda, is diinyasinin temsilcileri ile yaptigimiz ankette, 2016 yili icin genel olarak 10-15 milyar
ABD dolari seviyesinde bir islem hacmi beklendigini gdzlemlemistik. Bu sene, yil boyunca yasanan siyasi ve
ekonomik belirsizlikler ile civar cografyadaki glivenlik sorunlari nedeniyle bu beklentinin 6nemli seviyede
altinda kalindigini sdyleyebiliriz.
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Tim bu degerlendirmeler 1siginda, siyasi ve ekonomik belirsizlikler ile glivenlik problemlerinin ortadan kalkmasinin
vakit alabilecegini ve Tirkiye'nin, 2017 yilinda birlesme ve satin alma islemleri agisindan, 2016 yilina gore goreceli
olumlu ancak yine duragan bir yil gegirecegdini degerlendiriyoruz.

2015 yilinda milyar dolar seviyesini asan 2 adet islem gerceklesirken, en ylksek hacimli ilk
One cikan islemler 10 iglemin toplam tutari 8,1 milyar ABD dolari seviyesinde olmustu. Bu islemler arasinda

One c¢ikanlar, Qatar National Bank'in Finansbank'in %99,8 hissesini 2,9 milyar ABD dolari

bedelle satin almasi, Goldman Sachs'in Socar Turkiye'nin %13 hissesini 1,3 milyar ABD

dolari bedelle satin almasi, COSCO Pacific, China Merchants Holdings International ve CIC
Capital'in Kumport Limani'nin %65 hissesini 940 milyon ABD dolari bedelle satin almasi ve Konya Seker'in Soma B
Termik Santrali ve Tasinmazlari 6zellestirme ihalesini 685,5 milyon ABD dolari bedelle kazanmasiydi. 2016 yilinda
ise milyar ABD dolarinin Gizerinde herhangi bir islem gerceklesmezken, en yiiksek hacimliilk 10 islemin toplam
tutari 2,9 milyar ABD dolari seviyesinde olmustur. Bu islemlerden 3'G kamu kaynakh islemlerden, kalanlar ise cesitli
sektorlerde 6zel sektér islemlerinden olusmustur. Akfen Holding'in Menzelet HES ve Kilavuzlu HES isletme Hakki
Devri ihalesini 400,9 milyon ABD dolari bedelle kazanmasi, Giil Enerji'nin Almus ve Kkliice HES isletme Hakki
Devri ihalesini 250,2 milyon ABD dolari bedelle kazanmasi ve Ziilfikarlar Holding'in TP Petrol Dagitim 6zellestirme
ihalesini 159 milyon ABD dolari bedelle kazanmasi sayesinde kamu kaynakli islemlerin ilk 10 islem icindeki orani
%28 olurken; CJ CGV'nin Mars Entertainment Group'u 689,2 milyon ABD dolari bedelle satin almasi ve Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC), Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ve &zel yatirimcilarin Odeabank'in %23,6 hissesini
265 milyon ABD dolari bedelle satin almasinin katkisiyla 6zel sektdr islemleri de %72'lik bir pay elde etti.

Tablo 1: islem degeri aciklanan en biiyiik 10 islem

Hedef Sirket Sektor Satin Alan Sirket Ulke Hisse Orani (h/:ﬁi/eomn ieB%esr)'
Mars Entertainment Group Edlence CJCcGv Gliney Kore %100,00 689,2
Menzelet HES, Kilavuzlu HES  Enerji Akfen Holding Tlrkiye G/D 400,9
Finansal UIusIara‘ra5| Finans Kurumu (IFC), ABD
Odeabank Hizmetler Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD), Ingllter?, %23,58 265,0
Ozel Yatirimcilar BAE, Libnan
Aksa Enerji RES Portféyl Eneriji Gurig ingaat Tlrkiye %100,00 259,0
Borajet Ulastirma SBK Holding Tlrkiye %100,00 258,0
Almus HES, Kokliice HES Eneriji Gul Enerji Tlrkiye G/D 250,2
Alternatifbank LIiZ?ijr Commercial Bank of Qatar Katar %25,00 2249
Ronesans Holding Gayrimenkul  Uluslararasi Finans Kurumu (IFC) ABD %5,25 215,0
TP Petrol Dagitim Eneriji Zilfikarlar Holding Tlrkiye %100,00 159,0
e aniery ™ fon ™ aquamas 1500

G/D: Gegerli degil

2015 yilinda buytk hacimli islemlerin yoGunlugu sebebiyle ilk 10 islemin toplam islem hacminde %76 seviyesinde
bir agirliginin oldugunu gézlemlemistik. 2016 yilinda ise biiylik hacimli islemlerin agirliginin azalarak sayisinin
disis gosterdigini ve toplam islem hacmindeki paralel diistisiin de etkisiyle, blylk hacimli islemlerin agiriginin
%62 seviyesinde gerceklestigini gézlemliyoruz. ilk 10 islemin ortalama biy{ikligli 287 milyon ABD dolari olurken,
dederi aciklanan tim islemlerin ortalama biyUkligu 46 milyon ABD dolari olarak gerceklesti. Kamu kaynakli
islemler acgisindan bu ortalama deder 135 milyon ABD dolari olurken, 6zel sektériin gerceklestirdigi islemlerin
ortalama hacmi 38 milyon ABD dolari seviyesinde gerceklesti. islem degeri aciklanan dzel sektér birlesme ve satin
alma islemleri arasinda 100 milyon ABD dolari tizerinde blyklide sahip olanlarin sayisinin 13 oldugu dikkate
alininca, bunlar haricinde kalan 80 adet islemin ortalama bykliginin 11 milyon ABD dolari seviyesine indigi
gorilmektedir. Bu durum, 2015 yili ile paralel olarak 2016 yilinda da ¢ok sayida orta ve kiictk boyutta islem
gerceklestigini gdstermektedir. Hem yerli hem de yabanci yatirimcilar tarafindan gergeklestirildigini gérdigimiz
bu tir islemlerin, gelecek yillarda da tiim islemler icerisinde énemli bir yer tutmasini bekliyoruz. Bunda, Tirkiye'nin
Ozellikle orta-uzun vadedeki biyime potansiyelinden yararlanmak isteyen ve Turkiye'deki operasyonlarini bir Us
olarak kullanarak, tim bdlgede faaliyet géstermeyi hedefleyen yatirimcilarin da katkisi olacaktir.
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Yatirimci profili

Dinyanin bircok gelismis tlkesinde ekonomik toparlanmanin yavasladigi, gelismekte

Yabanci yatirimcilar, i§|em olan Ulkelerde ise buylime hizlarinin dusts gosterdigi ve hatta daralmalarin
hacminden %54'liik pay goriuldiga bu donemde, Tirkiye'de birlesme ve satin alma islemleri adedinde ve
aldi hacminde 6nemli seviyede disils yasandigi gozlemlendi. 2013 yilinda islem

adedinde artis, islem hacminde ise dlisls gerceklesirken, 2014 yilinda islem

hacminin bir dnceki yila gore artis gosterdigini, islem adedinin ise 2013 yilinin
gerisinde kaldigini gozlemlemistik. 2015 yilina baktigimizda, islem hacminin bir énceki yila gére disis
gerceklestirdigini, islem adedinin ise benzer seviyelerde kaldigini gérmistik. 2016 yilinda ise hem islem
adedinin hem de islem hacminin bir énceki yila goére 6nemli seviyede geriledigini gézlemliyoruz. Yatirimci
profiline bakildiginda, 2015 yilinda oldugu gibi yabanci yatirimcilarin yerli yatirrmcilarin (2,1 milyar ABD
dolarr) 8niinde oldugunu ve 2,5 milyar ABD dolari islem hacmi yarattigini gézlemlemekteyiz. islem adedinde
ise, Turk yatirimcilar son yillardaki agirhgini koruyarak 2016 yilinda gerceklestirdikleri 150 adet islem ile
yabanci yatinnmcilardan (93 islem) 6nemli sayida daha fazla isleme imza atti.

Sekil 3: islem degerine gére Tiirk ve yabanci yatirimcilar*
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* Bu grafik acisindan raporlarin aciklanma tarihlerindeki islemler dikkate alinmis olup, sonradan gerceklesen
iptaller géz éniinde bulundurulmamistir.

2011 ve 2012 yillarinda islem hacmindeki payini, 2008 global krizi 6ncesinde oldugu

Yabanci yat|r|mC|Iar, gibi %50'nin Gzerine ¢ikaran yabanci yatirimcilar, 2013 ve 2014 yillarinda ise
i§|em hacminde yer|i yerli yatirimcilarin gerisinde kalmisti. 2015 yilina baktigimizda bir 6nceki yila gore
yat|r|mC|Iar|n oniindeki hacim olarak artis sergileyen yabanci yatirimcilar, 2016 yilinda islem hacminde dists

gostererek, toplam islem hacminden %54'lik pay almig ve yerli yatirmcilari

geride birakmustir. islem adedinde ise gectigimiz yillara benzer bir seyir gézlemlenmis

ve yabancl yatirimcilar son yedi yilda oldugu gibi yerli yatirmcilardan daha az sayida

islem gerceklestirmistir. islem hacmi esas alindiginda ise, 2012 yilindaki giicli
performansin ardindan yabanci yatirimcilarin islem hacminin, 2013 yilinda 6nemli 6lctde disttgind, 2014
yilinda ise az da olsa toparlandidini gézlemlemistik. 2015 yilinda ise islem hacminde dnemli bir artis
gerceklestiren yabanci yatirimcilarin islem hacminin 2016 yilinda tekrar dnemli seviyede diistis gésterdigini ve
2,5 milyar ABD dolari seviyesine geriledigini goriyoruz.

yerini korudu...

2013 yilinda yerli yatirimcilarin islem adedi bazinda rekor seviyeye ulastigini, 2014 yilinda ise islem adedinde
disis oldugunu gdzlemlemistik. 2015 yilinda da bir dnceki yila benzer seviyeleri yakalayan yerli yatirnmcilarin,
2016 yilinda ise halen yabanci yatirimcilarin éniinde yer almasina karsin son bes yilin en diisiik seviyesine
geriledigini gériiyoruz. 2016 yilinda yerli yatirimcilarin islem hacminin ise 2003 yilindan beri en diisik seviyeye
geriledigini gézlemliyoruz.
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Sekil 4: islem sayisina gére Tiirk ve yabanci yatirimcilar*
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*Bu grafik acisindan raporlarin aciklanma tarihlerindeki islemler dikkate alinmis olup, sonradan
gerceklesen iptaller g6z éninde bulundurulmamigtir.

Dederi aciklanan islemler g6z éniinde bulunduruldugunda, yabanci yatirimcilarin ortalama islem tutari

68 milyon ABD dolari (2015: 179 milyon ABD dolari) seviyesinde gerceklesmistir. 2016 yilinda yabanci
yatirimcilarin gerceklestirdigi en blyiik 2 islem olan Mars Entertainment Group-CJ CGV ile Odeabank-
Uluslararas! Finans Kurumu (IFC), Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ve 6zel yatirimcilar islemleri
harig tutuldugunda ise, yabanci yatirimcilarin ortalama islem biyikligi 44 milyon ABD dolari seviyesine
gerilemektedir. 2015 yilinda ise en biyiik 2 islem harig tutuldugunda, ortalama islem tutari 68 milyon ABD
dolari seviyesinde gergeklesmisti. Dolayisiyla, 2015 yilinda yabanci yatirimcilarin gectigimiz yila gére daha
kiclk boyutlardaki sirketlere yatirim yaptigi gézlemlenmektedir.

Yabancilarin dahil oldugu islemlerde, gectigimiz yillarda oldugu gibi, adet bazinda AB

2016 yilinda, ABD, ingiltere Ulkeleri ve ABD agirliklarini korumaktadir. En cok islem yapan ilkeler listesinde ABD
ve Japonya i§|em adedi ve AB {lkelerinin yani sira Japonya, BAE, Katar, Kanada ve isvicre yer almaktadr.
bazinda yabanC| yatlrlmC| 2016 yilinda ABD, islem adedi bazinda 20 islem ile ilk sirada yer almig ve ABD'yi

tilkeler arasinda dne glktl... Ingiltere 9, Japonya 8 islem ile izlemistir.

Sekil 5: islem sayisina gére yatirimcilarin mensei
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islem hacmi bakimindan ABD, gerceklesen toplam 819 milyon ABD dolari islem

2016 yilinda islem hacmi ile yabanci yatirimcilar arasinda ilk sirada yer alirken, Giiney Kore 689
hacminde ABD one §|kt|m milyon ABD dolari islem hacmiyle ABD'yi takip etti. 2015 yilinda agirligi azalan AB

tlkelerinin, 2016 yilinda ingiltere ve Almanya disinda ¢ok fazla varlik gosteremedigi
gorilmektedir. Bu Ulkelere ek olarak, Katar, Japonya ve Cin dikkat ¢eken diger
Ulkelerdir.

Sekil 6: islem degerine gdre yatirimcilarin mensei
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Son yillarda 6zel sermaye fonlarinin Tirkiye'ye artan ilgisi, 2014 yilinda yavaslarken,
Ozel sermaye fonlarinin 2015 yilinda ise tekrar artig gdstermisti. 2016 yilinda ise gerceklestirdikleri iglem
Turkiye'ye ilgisi islem adedinin 70'e, (2015: 57 islem) toplam islem adedindeki payinin ise %29'a (2015:
adedi baZInda art|§,i§|em %18) yUkseldldlnl goriyoruz.

hacminde ise diisls gosterdi...

Sekil 7: islem sayisina ve aciklanan islem hacmine gore 6zel sermaye fonlarinin islemleri
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70 islem

Stratejik Yatirimci

%93
Stratejik Yatirimci

%71
173 islem

4.297 milyon ABDS

islem hacmi esas alindiginda ise, dzel sermaye fonlarinin toplam islem hacmi ve aciklanan islemler icindeki payi da
disUs gostermistir. 2015 yilinda finansal yatirimcilar, 1,6 milyar ABD dolari tutarinda isleme imza atmistir.
Bu tutar, 2016 yilinda énemli bir dislsle 331 milyon ABD dolari olarak gerceklesmistir.

Dederi aciklanan islemler esas alindidinda, 6zel sermaye fonlarinin bu yil gerceklestirdikleri en yiksek hacimli
islem Bridgepoint'in Peyman'i satin almasi olmustur. Degeri agiklanan islemler icerisinde diger bir 6ne ¢ikan

islem ise Goldman Sachs ve Credit Suisse'in TAB Gida'ya ortak olmasi islemi olmustur. islem degeri aciklanmamis
olmakla beraber, The Abraaj Group'un Fibabanka'nin %9,95 hissesini satin almasi, Venture Capital Bank'in
Mado'ya ortak olmasi ve Goldman Sachs'in Jolly Tour ve Gordion Teknoloji'ye ortak olmasi 6zel sermaye fonlarinin
diger dikkat ceken islemleri olmustur.
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Tablo 2: Ozel sermaye fonlarinin gerceklestirdigi islemler

Satin Alan Sirket

500 Startups

500 Startups

500 Startups

ACT Venture Partners

ACT Venture Partners, StartersHub
AddVenture, Hummingbird Ventures
Aslanoba Capital, AddVenture, Wamda Capital
Aslanoba Capital

Aslanoba Capital

BIC Angels, Enern, Miton, Protos

BIC Angels

Bridgepoint

Darby Private Equity
Diffusion Capital Partners
Diffusion Capital Partners
Earlybird Venture Capital
Earlybird Venture Capital
Earlybird Venture Capital
Earlybird Venture Capital, Aslanoba Capital
EMF Capital Partners
EMF Capital Partners
ESOR Investments

Galata Business Angels

Ulke

ABD

ABD

ABD

Tarkiye

Tlrkiye

Rusya, Belcika
Tirkiye, Rusya, BAE
Turkiye

Turkiye

Turkiye, Polonya, Cek

Cumhuriyeti
Tarkiye
ingiltere
ABD

Turkiye
Tarkiye
Liiksemburg
Liiksemburg
Liiksemburg
Liiksemburg, Turkiye
ingiltere
ingiltere
Almanya
Tarkiye

Galata Business Angels, 212 Capital Partners, Wamda Capital, Oncii GSYO  Tiirkiye, BAE

Galata Business Angels, Arya Women Investment Platform

Galata Business Angels

Gedik Girigsim Sermayesi

Gedik Yatirim Holding

Goldman Sachs

Goldman Sachs, Credit Suisse
GOzde Girisim Sermayesi
Hummingbird Ventures

IG Ventures

Infinity Invest Holding

Infinity Invest Holding

Istanbul Startup Angels

Istanbul Startup Angels

Keiretsu Forum

Keiretsu Forum

Keiretsu Forum

May Investment

Mediterra

Middle East Venture Partners, Saned Partners
Murabahat Real Estate Solutions
Netas Wesley Clover Teknoloji Fonu
Pera Capital Partners

Qinvest

Revo Capital

Revo Capital

Revo Capital

Revo Capital

Revo Capital, MV Holding

Revo Capital

Revo Capital, Ribbit Capital, 500 Startups, Diffusion Capital Partners

Sankonline, 500 Startups
StartersHub

Strategic Internet Investments
Taxim Capital

Taxim Capital

TEB Ozel Melek Yatirim Platformu
The Abraaj Group

Venture Capital Bank

Vera Capital

Verusa Holding

Verusa Holding

Verusa Holding

Verusa Holding

Verusaturk Venture Capital
Vestel Ventures, Diffusion Capital Partners
Wamda Capital, STC Ventures

Tarkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
ABD
ABD, Isvicre
Tlrkiye
Belcika
Tlrkiye
Turkiye
Turkiye
Turkiye
Tarkiye
ABD
ABD
ABD
Tarkiye
Tarkiye
BAE, Libnan
Kuveyt
Tlrkiye
Tarkiye
Katar
Turkiye
Turkiye
Turkiye
Turkiye
Turkiye
Tlrkiye
Turkiye, ABD
Tirkiye, ABD
Tarkiye
ABD
Tarkiye
Tlrkiye
Tarkiye
BAE
Bahreyn
Turkiye
Turkiye
Turkiye
Turkiye

Tarkiye

Turkiye
Tarkiye
BAE, Turkiye

Hedef Sirket

Carbon

OLEV

Sinemia

Ardig
Segmentify.com
Armut.com
Kapgel

Sinemia
Idemama.com
Kolay Randevu

Temizlikyolda.com
Peyman

Belenco

Episome Biotech
SBS-Bilimsel Bio Cozimler
Apsiyon

Dolap

Vivense

Tapu.com

Demir Hayat Sigorta
Monopoli Sigorta
PlusOneMinusOne
Otsimo

Insider

Uplifers

Kolay IK

Yedi70

MeeApps

Jolly Tur, Gordion Teknoloji
TAB Gida
Azmusebat Celik
Garajyeri.com
Transtirk Holding
CMS Makine

GNC Tirkiye (Bakara ilac, ECK ilag)

lyi Sahne

TDS Maker

Vispera

Vispera

Zaxe

Natek Bilisim

Arkel

Volt

Ucdgiin Catering Hizmetleri
IVEN

Asset Medikal

Ergo Portféy Yonetimi
Digiform

Peoplise

V-Count

Neozeka

Cardtek

ACL Teslim

Parasit

Bisu

Visionteractive
Renaissance izmir Hotel
Big Chefs

Netcad

Tag2Sense (VesLabs)
Fibabanka

Mado

Elkon Elektrik

Ata Elektrik Enerijisi
Enda Enerji

Enda Enerji

Enerji Piyasalari Igletme A.S.

(EPIAS)
Smartiks
Mavilab
Modanisa
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Sektor

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Yiyecek ve icecek
imalat

Saglik

Saglik

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Finansal Hizmetler
Finansal Hizmetler
Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Turizm

Yiyecek ve icecek
imalat

Bilisim

Finansal Hizmetler
imalat

Saglik

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

imalat

Biligim

Hizmetler

Bilisim

Saglk

Finansal Hizmetler
Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Turizm

Yiyecek ve icecek
Bilisim

Bilisim

Finansal Hizmetler
Yiyecek ve icecek
imalat

Eneriji

Eneriji

Enerji

Eneriji
Bilisim
Bilisim
Bilisim

Hisse Orani

Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aglklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi

Aclklanmadi

Aciklanmadi
%100,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
%100,00
%50,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
%10,87
%10,00
Aciklanmadi
Aclklanmadi
%48,81
Aciklanmadi
Aciklanmadi
%70,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
%10,00
Aciklanmadi
%70,00
Aciklanmadi
%50,00
Aglklanmadi
%45,00
%100,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
%17,00
Aciklanmadi
%50,00
%40,00
%?55,00
Aclklanmadi
%995
Aciklanmadi
Aciklanmadi
%25,69
%317
Aciklanmadi

%3,33

%40,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi

i%Iem Degeri
(Milyon ABDS)

Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
2,5
0,3
3.2
1,0
Aciklanmadi
Aciklanmadi

Aclklanmadi

Aciklanmadi
110,0
Aciklanmad
0.1
Aciklanmadi
2,5
Aglklanmadi
50
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
2.2

0.1

0.1

0.1

0.1
Aciklanmadi
100,0

24,4

0,8
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
0.1
Aciklanmadi
0,6

0,2

0,3
Aciklanmad
Aciklanmadi
0,6
Aclklanmadi
1,0
Aglklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
1,4
Aciklanmadi
19,2

0,3

2,0

04
Aciklanmadi
444
Aclklanmadi
Aglklanmadi
(o8]
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
27
Aciklanmadi

10

2]
05
18
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Sektorel dagilim

2016 yilinda, 2015 yilinda oldudu gibi, islem hacmi bazinda enerji sektoriniin, islem adedi bazinda ise

bilisim sekt6ériniin ilk sirada oldugu gorilmektedir.

Enerji sektdrintin islem hacmi bazinda birinci sirada yer almasinin ana sebebi olarak, bu sene dzel

sektdrde gerceklesen bazi biyik hacimliislemlerin yani sira, ézellestirmelerin de, azalarak da olsa, devam

etmesi gosterilebilir. Bu yilin en blylk 10 islemi igerisinde enerji sektoriine ait ¢ kamu kaynakli islem
almaktadir. Buna ek olarak, Tirkiye'nin artmaya devam eden enerji talebi dogrultusunda 6zel sektérde

yer

de 6nemli sayida enerji sektéri islemi gerceklesmistir. 2017 yilinda da bazi elektrik tretim sirketlerinin

Ozellestirilmesini, 6zel sektdrde yasanan hareketliligin devam etmesini ve enerji sektériinin son yillard
oldugu gibi yatirimcilar tarafindan ilgi gérmesini beklemekteyiz.

a

Ote yandan, 2016 yilinda eglence ve finansal hizmetler, enerji sektériiniin ardindan islem hacmi bazinda

onde gelen sektorlerden olmustur. Ayrica, imalat ile yiyecek ve icecek sektérleri hem islem hacmi hem de
islem adedi agisindan, saglik ve perakende sektdrleri ise islem adedi agisindan dikkat gekmektedir.
Sekil 8: islem hacmine gére hedef sirketlerin sektérel dagiimi
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Sekil 9: islem sayisina goére hedef sirketlerin sektérel dagilimi
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Enerji

2015 yilinda 42 islem ve 4,1 milyar ABD dolari
tutarindaki islem hacmiyle birinci sirada yer alan enerji
sektorii, 2016 yilinda toplam 30 islem ve 1,6 milyar
ABD dolari tutarinda islem hacmiyle, islem hacmi
siralamasinda birinci, islem adedi bazinda ise tglinci
olmustur. Sektérdeki en ylksek tutarl islem, Menzelet
HES ve Kilavuzlu HES'in 400,9 milyon ABD dolari bedelle
Akfen Holding tarafindan isletme Hakki Devri ihalesinin
kazanilmasi iglemi olarak gergeklesmistir. Bunun yani
sira, 2016 yilinda gerceklestirilen Giiris insaat'in Aksa
Enerji RES Portfoyi'nti 259 milyon ABD dolari bedelle
satin almasi, Almus HES ve K&kllice HES 'in 250,2
milyon ABD dolari bedelle Giil Enerji tarafindan isletme
Hakki Devri ihalesinin kazaniimasi islemi, TP Petrol
Dagitim 6zellestirme ihalesi ile Adiglizel HES ve Kemer
HES isletme Hakki Devri ihalesi de enerji sektériinde éne
¢ikan islemler arasinda yer almistir. Enerji sektoriinde,
2017 yilinda, elektrik Gretim varliklari 6zellestirme
ihaleleri, 6zel sektor islemleri, 6zellestirmesi tamamlanan
elektrik tretim ve dagitim varliklarinda yeni ortaklklar
ve yapilanma islemlerinin, 6nemli bir yer tutacagini ve
bunun sonucu olarak birlesme ve satin almalarin devam
edecegini 6ngoriyoruz.

Eglence

Sektérde bu sene gerceklesen tek islem Mars
Entertainment Group'un tamaminin CJ CGV tarafindan
689,2 milyon ABD dolari bedelle satin alinmasi islemi
olmustur. Bu 8nemli islemle birlikte, dnceki senelerde
Gst siralarda yer alamayan eglence sektor, islem hacmi
bazinda ikinci siraya yerlesmistir.

Finansal Hizmetler

2015 yilinda, 29 islem ve 3 milyar ABD dolari tutarindaki
islem hacmiyle ikinci sirada yer alan finansal hizmetler
sektori, 2016 yilinda toplam 25 islem ile 525 milyon
ABD dolari tutarinda islem hacmi yaratmistir. Sektérdeki
en yluksek tutarli islem Odeabank'in %23,6 hissesinin
Uluslararas! Finans Kurumu (IFC), Avrupa imar ve
Kalkinma Bankasi (EBRD) ve 6zel yatirimcilar tarafindan
265 milyon ABD dolari bedelle satin alinmasi iglemidir.

Yiyecek ve icecek

2015 yilinda 31 iglem ile toplam 167 milyon ABD

dolari tutarinda islem hacmi yaratilan yiyecek ve icecek
sektor, islem sayisi bazinda dordiinci sirada yer almisti.
2016 yilinda ise 14 islem ile toplam 353 milyon ABD

dolari tutarinda islem hacmi yakalanmis ve sektér, islem
hacmi bazinda doérdlinci sirada yer almistir. 2016 yilinda
yiyecek ve icecek sektdriinde en ylksek tutarli satin
alma islemi Goldman Sachs, Credit Suisse ve Avrupa
imar ve Kalkinma Bankasi'nin (EBRD) TAB Gida'ya 150
milyon ABD dolari tutarinda yatirim yapmasi olmustur.
Peyman'in Bridgepoint tarafindan satin alinmasi islemi
de, sektorde dikkat ceken bir diger islemdir.

imalat

2015 yilinda 34 adet islem ile 136 milyon ABD dolari
islem hacmi yakalayan imalat sektord, islem sayisi
bazinda U¢lincl sirada yer alirken, 2016 yilinda
toplamda 343 milyon ABD dolari tutarinda 30 islemile
islem hacmi bazinda besinci, islem sayisinda ise Ggunci
sirada yer almistir. 2016 yilinda imalat sektériinde

en yuksek tutarli satin alma islemi Mondi Group'un
Kalenobel Ambalaj'in %90 hissesini 100,4 milyon ABD
dolari bedelle satin almasi islemi olmustur.

Gayrimenkul

2015 yilinda 13 adet islem gerceklestirilen gayrimenkul
sektorii, 458 milyon ABD dolari ile islem hacmi
bakimindan besinci sirada yer alirken, 2016 yilinda
toplamda 336 milyon ABD dolari tutarinda 6 islem ile
islem hacmi bazinda altinci sirada yer almistir. 2016
yilinda gayrimenkul sektériinde en yUksek tutarli satin
alma islemi Uluslararasi Finans Kurumu'nun (IFC)
Rénesans Holding'e 215 milyon ABD dolari bedelle ortak
olmasi islemi olmustur. Alem Gayrimenkul'in tamaminin
Omer Hiiseyin Alfardan tarafindan 70 milyon ABD dolari
bedelle satin alinmasi da sektdrde dikkat ¢eken diger bir
islemdir.

Diger sektorler

Yukarida kisaca degindigimiz sektérler diginda dikkat
ceken islemlerin basinda, ulastirma sektoériinde
gerceklesen Borajet'in tamaminin SBK Holding
tarafindan 258 milyon ABD dolari bedelle satin
alinmasi, kimya sektériinde gergeklesen Polisan
Boya'nin %50 hissesinin 114 milyon ABD dolari bedelle
Kansai Paint tarafindan satin alinmasi ve perakende
sektoriinde gergeklesen Migros'un Tesco Kipa'nin %95,5
hissesini 103,7 milyon ABD dolari bedelle satin almasi
gelmektedir. Ayrica, dederi agiklanmamasina ragmen,
egitim sektoriinde gerceklesen Bahgesehir Koleji ve
Doga Okullari islemleri de dne ¢ikan islemler arasinda yer
almistir.
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Kamu kaynakl islemler

Kamu kaynakli islemler,
2016 yilinda birlesme ve
satin almalarin sadece
%23'Uni olusturdu...

2015 yilinda kamu kaynakl islemler, toplam 1,9 milyar ABD dolari islem hacmi

ile de@eri aciklanan islemlerin %18'ini olustururken, 2016 yilinda kamu kaynakli
islemlerin islem hacmi 6nemli seviyede azalig gostermis ve toplamda 1,1 milyar ABD
dolariile, degeri aciklanan islemlerin %23'tn{ olusturmustur. 2016 yilinda kamu
kaynakli islemlerin 2015 seviyesinin altina inmis olmasinin en énemli sebebi, gerek
glvenlik sorunlari, gerekse ekonomik sikintilardan dolayi beklenen &zellestirme

ve Isletme Hakki Devri islemlerinin bircogunun gerceklesmemis olmasidir. 2016
yilinda kamu kaynakli islemlerin %83'(i isletme Hakki Devri islemlerinden, %15'i
Ozellestirmelerden, geri kalan %2'si ise TMSF islemlerinden olusmustur.

2016 yilinda 6n plana ¢ikan kamu kaynakli islemlerin basinda, Akfen Holding'in 400,9 milyon ABD dolari
teklif ettigi Menzelet HES ve Kilavuziu HES isletme Hakki Devri ihalesi, Giil Enerji'nin 250,2 milyon ABD dolar!
teklif ettigi Almus HES ve Kékliice HES isletme Hakki Devri ihalesi, Ziilfikarlar Holding'in 159 milyon ABD
dolari teklif ettigi TP Petrol Dagitim 6zellestirme ihalesi ve Bereket Enerji'nin 115 milyon ABD dolari teklif
ettigi Adigiizel HES ve Kemer HES isletme Hakki Devri ihalesi gelmektedir. Bu 4 islem, toplam kamu kaynakli
islemlerin %85'ini olusturmustur.

Gegmis yillarda oldugu gibi, 2016 yilinda da 6zellestirme ihalelerine agirlikh olarak yerli yatirimcilarin katilmis
ve ihaleleri kazanmig olmasi dikkat cekmektedir.

Sekil 10: Kamu kaynakli islemlerin sayisi ve hacmi

5islem

isletme Hakki

lislem TMSF %1 Isletme Hakki Devri Devri %19

Ozellestirme %1

%2

0,9 milyar ABD$

TMSF %1
0,02 milyar ABD$

Ozellestirme %3
0,2 milyar ABD$

Ozel Sektdr
islemleri %77
3,5 milyar ABD$

234 islem
Ozel Sektdr
islemleri %96

2017 yihinda gerceklesmesi muhtemel olan baslica kamu kaynakli islemler; TMSF'ye devredilen sirketlerin
satisi, Fenerbahce-Kalamis Yat Limani, Bursa Dodalgaz Santrali, Aliaga Kombine Cevrim ve Gaz Turbinleri
Santrali ile EUAS'a ait dider cesitli elektrik tiretim varliklarinin ézellestirmeleri, TCDD ve TDi'ye ait cesitli
limanlar ile seker fabrikalari portféylerinin 6zellestirme ihaleleridir. Bu islemlerin 2017'de tamamlanmasi
durumunda kamu kaynakli islem hacminin kolaylkla 2016 yili seviyesini agmasi beklenebilir.
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Islem biiyiikliikleri

2015 yilinda milyar dolar seviyesini asan 2 islem gerceklesmisken, 2016'da bu biyikllkte islem gerceklesmemistir.
2016 yilinda degeri aciklanan islemler icerisindeki en yiksek tutarli islem, Mars Entertainment Group’un tamaminin
689,2 milyon ABD dolari bedelle CJ CGV tarafindan satin alinmasi islemidir. Bu isleme ek olarak, Menzelet HES

ve Kilavuzlu HES'in 400,9 milyon ABD dolari bedelle Akfen Holding tarafindan isletme Hakki Devri ihalesinin
kazaniimasi da dikkat ceken bir diger islem olmustur. 2016 yilinda dikkat ceken bir diger gelisme ise, 2015 yilina
benzer sekilde milyar dolar seviyesini asan herhangi bir kamu kaynakli islemin gerceklesmemis olmasidir.

2015 yilina benzer sekilde, 2016 yilinda da az sayida ve nispeten daha ki¢ik hacimli kamu kaynakli islemin
gerceklesmesi toplam islem hacmini asagi ¢cekmistir. Agiklanan islemler arasinda, 50 milyon ABD dolari altinda
gerceklesen islem adedi, degeri aciklanan islemlerin toplaminin %79'unu olusturmaktadir ve bu oran gectigimiz ¢
yil ile paralellik gostermektedir. 2016 yilinda kiiclik boyuttaki islemlerin toplam islem sayisi icindeki oraninin yiiksek
olmasi ve blyik hacimli islemlerin az sayida gerceklesmesi, ortalama islem hacmini diistiren en énemli faktérler
olarak dikkat cekmektedir. Ayrica, milyar dolar tzerinde herhangi bir islemin gerceklesmemesi de dnemli bir etken
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

2016 yilinda gerceklesen en ylksek tutarli 10 islem, aciklanan toplam islem hacminin %62'sini olusturmustur.
Degeri aciklanmayan islemler de dikkate alindiginda toplam islem hacminin yaklasik 7 milyar ABD dolari oldugu g6z
onlnde bulundurulursa, bu oran %41 seviyelerine gerilemektedir. Bu oranlarin, gectigimiz yil gerceklesen oranlara
gore diists gosterdigi séylenebilir.

Sekil 11: Aciklanan islemlerin Sekil 12: Acgiklanan islemlerin
deger araligi - islem sayisi bazinda deder araligi - islem hacmi bazinda

1

16

699 milyon ABDS

2.927 milyon ABDS
689 milyon ABDS

314 milyon ABDS

M <50 milyon ABDS M <50 milyon ABD$
50-100 milyon ABDS 50-100 milyon ABD$
100-500 milyon ABDS 100-500 milyon ABDS

M 500-1.000 milyon ABD$ H 500-1.000 milyon ABDS

islem degerlerine iliskin dikkat ceken bir diger husus ise, 2015 yilina gére 2016 yilinda islem degerlerinde belirgin bir
dusus yasanmasidir. 2015 yilinda milyar dolar tizerindeki islemlerin toplam tutari, aciklanan toplam islem dederinin
%40'In1 olustururken, 2016'da bu blyuklikte islem gerceklesmemistir. 2015 yilinda en blyik 10 igslemin ortalama
blyUkligu 810 milyon ABD dolari olarak gerceklesirken, bu rakam 2016 yilinda 287 milyon ABD dolari seviyesine
gerilemistir. Ayrica, dederi aciklanan tiim islemlerin ortalama biy{kligu de 2015 yilina gore ciddi dists gostererek

46 milyon ABD dolarina inmistir. 2017 yilinda beklenen TMSF'ye devredilen sirketlerin satisi, Fenerbahge-Kalamis Yat
Limani, Bursa Dogalgaz Santrali, Aliaga Kombine Cevrim ve Gaz Tiirbinleri Santrali, EUAS'a ait diger cesitli elektrik {iretim
varliklarinin ézellestirmeleri, TCDD ve TDi'ye ait cesitli limanlar ve seker fabrikalari portféylerinin 6zellestirmeleri ile
Ozellikle perakende, sadlik ve imalat sektorlerinde bazi yliksek hacimli 6zel sekt6r islemlerinin gerceklesmeleri halinde
ortalama islem degerinin ylkselmesini bekleyebiliriz.
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2017'ye bakis

2016 yil, tim diinyada fakat ézellikle gelismekte olan
Ulkelerde ekonomik, siyasi ve glvenlik ile ilgili sorunlarin
on plana ciktigi bir yil olarak dikkat cekerken, Amerikan
Merkez Bankasi FED'in 2015 yili sonunda basladigi

faiz artirimi stirecine devam edecegi beklentisinin
etkisiyle gelismekte olan Ulkelerden sermaye ¢ikisinin
hizlandigi ve ekonomilerin olumsuz etkilendigi bir yil
olarak 6ne ¢iktl. Kurlardaki dalgalanmanin da ciddi
olarak hissedildigi Turkiye ise, yasanan darbe girisimi,
sonrasinda ilan edilen ve uzatilan olagansti hal ile
Ortadogu'daki savas ortaminin etkileriyle, ekonomik
blylmesinin olumsuz etkilendigi ve dzellikle Gglinci
ceyrekte kiictime yasadidi bir yil geride birakti.

Yl icerisinde dzellikle Cin ekonomisinde blylimenin
yavaslamasi, gelismekte olan Ulke ekonomilerindeki
kirilganliklar, kurlardaki 6nemli seviyedeki dalgalanmalar
ile glivenlik sorunlarinin artis gdstermesi sonucunda,

bu Ulkelerde beklenenin altinda gergeklesen bliyliime
rakamlari olumsuz gelismeler olarak karsimiza ¢ikti.
Ayrica, ingiltere’nin AB'den ayrilma karari da Tiirkiye'nin
onemli ticari partneri olan AB'nin gelecegine iliskin
belirsizliklerin artmasinda dnemli rol oynadi.

2016 yilinda, dinya gindemini etkileyen en 6nemli
olaylar arasinda Ortadogu'da yasanan sorunlarin
artarak devam etmesi ve bunun sonucu olarak gé¢gmen
krizi yer alirken, Turkiye'nin de bu gelismelerden
etkilendigi gozlemlendi. Turkiye'nin komsu Ulkelerle
yogun olarak gerceklestirdigi ticaret hacminde diists
gOrilmeye devam ederken, diinyada basta petrol ve
dogalgaz olmak Uzere emtia fiyatlarinin bir miktar
artmasli, Amerikan Merkez Bankasi FED'in yil icinde

faiz artirrmina gidecegi yoniindeki beklentiler ve
uluslararasi kredi derecelendirme kuruluglart Moody's'in
Turkiye'nin kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin
altina indirmesi ile S&P'nin not diistisl gerceklestirmesi,
Turkiye ekonomisini etkileyen dnemli faktorler olarak
dikkat cekti. Dinya ekonomisinin en 6nemli giclerinden
biri olan ABD'deki baskanlik secimlerinin sonugclarinin
diinya ekonomisi acisindan gok ydnli etkileri olacagi
beklenirken, ilk etapta ABD'nin birgok kiresel ticaret
anlasmasindan cekilecedi ve i¢ biiylimeye yonelerek

faizleri arttirma yoniinde bir parasal politika izleyecegi
beklentisi dinyada endise ile karsilanmaktadir. Bunlara
ek olarak, ABD'de biyiime orani 6zellikle G¢lincil
ceyrekte beklentilerin tzerinde gerceklesirken, Cin
ekonomisindeki bliylime ise ilk (i ceyrekte tutarl ancak
2015 yilinin altinda bir performans sergiledi. Avrupa
Merkez Bankasi ise varlik alim programi sliresini uzatma
karari aldi.

Ozellikle 2011 yilindan baslayarak potansiyel biiyiime
hizinin altinda kalan Tarkiye ekonomisi, 2016 yilinda,
ilk ve ikinci ¢eyrekte beklentilerin Gizerinde blyimesine
ragmen, yurticinde ve yurtdisinda yasanan gelismelerin
de etkisiyle tglincl ceyrekte %1,8 daralmistir. 2016

yil blylime oraninin dnceki yila gore azalarak %2,6

gibi Glkemizin kendi dinamikleri agisindan mitevazi bir
seviyede gerceklesmesi beklenmektedir.

2016 yilinda, darbe girisimi sonrasinda ilan edilen

ve uzatilan olaganistu hali takiben ortaya cikan
belirsizlikler, diinyadaki diger gelismelerin de etkisiyle
ekonomi ve kurlar Uzerinde ciddi baski olustururken,

bu gibi etkenlerin, hiikimetin atacagi adimlar ve gerekli
reformlarin da yapilmasi durumunda, éntimuzdeki
ddénemde etkisinin azalmasi muhtemeldir. Ancak, 2017
yilinda da anayasa degisikligine yénelik referandum ve
baskanlik sistemine yénelik tartismalarin glindemi dnemli
dlctide mesgul etmesi beklenmektedir. Ote yandan,
Amerikan Merkez Bankasi FED'in Aralik ayi icerisinde faiz
artirrmina gitmesi sonrasinda 2017 yil boyunca faizleri
birden ¢ok kez artiracagi sinyalini vermesinin, icerisinde
Turkiye'nin de bulundudu pek cok gelismekte olan Ulkeyi
olumsuz olarak etkilemesi ihtimaller dahilindedir. Ayrica,
Tirkiye'nin yakin cografyasindaki siyasi ve ekonomik
gelismeler ile glvenlik sorununun, ekonomi tzerindeki
etkisinin devam etmesi beklenmektedir. Bunlara ek
olarak, 2017 yilinda Cin ekonomisi ve diger gelismekte
olan Ulke ekonomilerindeki gelismeler ve emtia fiyatlari
ile kurlardaki seyir de Tirkiye ekonomisi icin belirleyici
olacaktir. 2017 yilinda, Avrupa'nin énemli Ulkeleri
arasinda yer alan Almanya ve Fransa'daki secimlerin
sonuglari ile Turkiye-AB iliskilerinin seyri beklenen diger
6nemli geligmeler arasindadir. Tim bu etkenlerin bir
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sonucu olarak Turkiye ekonomisinin 2017 yilinda yine
potansiyelinin altinda, fakat 2016 yilinin kismen Uizerinde
bir blylime performansi sergilemesi beklenmektedir.

Birlesme ve satin alma aktivitesi, 2015 yilindaki
gerilemenin ardindan 2016 yilinda, yasanan
gelismelerin de etkisiyle islem hacmi bazinda ciddi
dlclide diisiis gdstermistir. islem adedinde de yine
6nemli seviyede azalis gerceklesmis ve gecmis yillarda
oldugu gibi kiiglik ve orta capli islemler sayica fazla
gergeklesmistir. Ayrica, 2016 yilinda biylk hacimli
ozellestirme islemlerinin 6nemli seviyede azaldigini ve
2015 yilinda oldugu gibi yabanci yatirimcilarin toplam
hacimden daha fazla pay aldigini séyleyebiliriz. 2017
yilinda ise, birlesme ve satin alma islemlerinde, kliclk
ve orta dlcekli islemlerin agirhgini korumaya devam
edecedini ve bir sliredir beklenen blyiik dlcekli bazi
islemlerin de gerceklesecegini &ngérmekteyiz. Ayrica,
TMSF'ye devredilen sirketlerin satis islemleri de 2017
yilinda birlesme ve satin alma hacmini etkileyebilecek
konulardan birisidir. Gectigimiz yillarda birlesme ve satin
alma islemleri ydniinden aktif bir role sahip olan enerji
sektoriindn, son yillarda oldugu gibi hem 6zel sektor
islemleri hem de 6zellestirmeler sayesinde hareketli
sektorler arasinda yer almasini; ayrica perakende, saglik,
yiyecek ve icecek ile bilisim sektérlerinde birlesme ve
satin alma aktivitesinin diger sektorlere oranla daha
yogun olarak devam etmesini beklemekteyiz.

Birlesme ve satin alma performansi acisindan oldukca
onemli olan 6zellestirme islemlerine baktigimizda,
TMSF'ye devredilen sirketlerin satisi, Fenerbahge-
Kalamis Yat Limani, Bursa Dogalgaz Santrali, Aliaga
Kombine Cevrim ve Gaz Turbinleri Santrali ile

EUASa ait diger cesitli elektrik tretim varliklarinin
Ozellestirmelerinin gerceklesmeleri halinde, 2017 yilina
damga vuran islemler olmalari midmkdnddr. Ayrica,
TCDD ve TDi'ye ait bazi limanlar ile seker fabrikalari
portféyleriicin de 6zellestirme ihalelerine ¢ikilmasi
ihtimaller dahilindedir.

Ozel sektdr islemlerine baktigimizda ise 2017 yilinin,
gecmis yillarda oldugu gibi, agirlikh olarak kiiclik ve orta
olcekli islemlerin yogun olarak gerceklesecedi bir yil
olmasini beklemekle birlikte 6zellikle, perakende, saglik
ve imalat sektérlerinde nispeten biytk dlgekli islemlerin
de yer almasini 6ngérmekteyiz.

Tlm bu veriler 1s1§inda, 2017 yili igin birlesme ve
satin alma islem hacmi beklentimiz, dngoérilen kamu
sektori ve blylk dlcekli 6zel sektér islemlerinin
gerceklesmesine bagli olarak, yaklasik 10 milyar ABD
dolari seviyesindedir.

Birlesme ve Satin Alma islemleri - 2016 Raporu



18

Turk is dunyasinin birlesme ve satin
alma faaliyetlerine bakisi

Bu bélimde, Turk is dinyasinin 6nde gelen isimlerinin, 2016 yili igerisindeki birlesme ve satin alma ortami
ile ilgili degerlendirmelerinin ve gelecek yil beklentilerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmis olan anketin
sonuglarina yer verilmektedir. Bu yil on besinci kez, mektup ve elektronik ortamda anket yéntemi kullanilarak
gergeklestirilen bu calisma ile érneklenen hedef kitle, Tirk is diinyasina katkisi ylksek, kamu ve 6zel sektér
kurumlari ile sektorlerinde 6ne ¢ikan firmalarin hissedar ve (st diizey y6neticilerinden olusmaktadir.
Katilimcilara, ayirdiklari zaman ve degerlendirmelerini bizlerle paylastiklari icin tesekkiri bir borg biliriz.

Sonuglarin degerlendirilmesi

2016 yili birlesme ve satin alma islemlerinin hacim agisindan degerlendirilmesi

Katihmcilarin blyik bir cogunlugunun, Tlrkiye'de birlesme ve satin alma islemleri hacminin 2016 yilindaki
seviyesini, olmasi beklenen seviyelerden dustk olarak degerlendirdigi gérilmektedir. Katilimcilarin yalnizca
%3'l bu sene gerceklesen islem hacmini cok ylksek, yine %3'U ylksek olarak dederlendirirken, yaklasik
%15'i normal, yaklasik %79'u ise gerceklesen islem hacmini diislik olarak dederlendirmektedir. 2016 yilinda,
2015 yilina oranla nispeten olumsuz bir izlenimin (2015 yilinda, gerceklesen islem hacmini disik olarak
degerlendirenler %71, normal olarak dederlendirenler ise %29'du) oldugu gorilmektedir.

2016 2015
%3 %3
%15
Dusik Dusuk
B Normal M Normal
Yiksek
M Cok ylksek %71
0
%79
Yilin islemi

Katilimcilarin cogunlugu tarafindan, 2016 yilinin 6ne cikan islemleri olarak, Mars Entertainment Group'un
CJ CGV tarafindan satin alinmasi islemi ile Tesco Kipa'nin %99,5 hissesinin Migros tarafindan satin alinmasi
islemi gorilmektedir. 2016 yili icinde gergeklesen Mars Entertainment Group’un tamaminin yaklasik 689
milyon ABD dolari bedelle CJ CGV tarafindan satin alinmasi, %41 oy ile katihmcilar tarafindan yilin islemi
secilmistir. Bu islemi, Tesco Kipa'nin %99,5 hissesinin 104 milyon ABD dolari bedelle Migros tarafindan satin
alinmasi, Odeabank'in %23,6 hissesinin Uluslararasi Finans Kurumu (IFC), Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi
(EBRD) ve 06zel yatirimcilar tarafindan 265 milyon ABD dolari bedelle satin alinmasi, Uluslararasi Finans
Kurumu'nun (IFC) Rénesans Holding'e 215 milyon ABD dolari bedelle ortak olmasi ve Almus HES ve Koklice
HES isletme Hakki Devri ihalesinin 250 milyon ABD dolari bedelle Giil Enerji tarafindan kazanilmasi takip
etmekte olup, bu islemler katimcilar tarafindan yilin diger dnemli islemleri olarak gériilmektedir. 2016 yili
sonuna dogru sonuclanmalari nedeniyle anket calismamizda yer bulamayan Menzelet HES ve Kilavuzlu HES-
Akfen Holding, Aksa Enerji RES Portféyii-Giiris Insaat ve Borajet-SBK Holding islemleri de yilin diger &nemli
islemleri olarak goze carpmaktadir.
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%8
Mars Entertainment Group'un CJ CGV tarafindan
%13 satin alinmasi islemi

M Tesco Kipa'nin %95,50 hissesinin Migros tarafindan
%41 satin alinmasi iglemi

Odeabank'in %23,58 hissesinin Uluslararasi Finans

Kurumu (IFC), Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi

(EBRD) ve 0zel yatirimcilar tarafindan satin alinmasi

%15 islemi

M Ronesans Holding'e Uluslararasi Finans Kurumu'nun
(IFC) ortak olmasi islemi

Almus HES ve Kokliice HES'in isletme Hakki Devri
%23

Ozel sermaye fonlarinin (private equity) Tiirkiye'de birlesme/satis ve satin alma
faaliyetleri agisindan degerlendirilmesi

2016 yilinda 6zel sermaye fonlarinin yer aldig Tlrkiye'deki birlesme ve satin alma faaliyetlerinde adet
bazinda artis, hacim bazinda ise ciddi bir dlisis gdrilmusttr. Bu durumun katilimcilarin gérislerine de
nispeten olumsuz yansidigi gdzlemlenmektedir. Ozel sermaye fonlarinin yer aldidi islemler, gectigimiz yila
paralel olarak, katilimcilarin %43'G tarafindan olumlu bulunurken (2015 yilinda olumlu cevap verenlerin
orani %42'ydi), %31'lik bir kesim bu durumun etkilerini belirsiz olarak dederlendirmistir (2015 yilinda bu
oran %39'du). 2015 yilinda %19 seviyesinde olan olumsuz yanitlarin orani ise, bu seneki 6zel sermaye fonu
faaliyetlerindeki hacimsel azalis neticesinde artmis ve %26 seviyesine gelmistir.

2016 2015

0, 0, 0,
%43 Olumlu %39 %42 Olumlu
Olumsuz Olumsuz
M Belirsiz M Belirsiz
%26 %19

2017'de en fazla hareket beklenen sektorler

2017 yilinda birlesme ve satin alma faaliyetleri agisindan eneriji, hizmetler, perakende, yiyecek ve icecek

ile bilisim sektérleri en cok hareketlilik gostermesi beklenen sektdrler olmustur. 2016 yili beklentilerinde
oldugu gibi, 2017 yilina iliskin beklentiler agisindan da enerji sektorl, katiimcilar tarafindan en fazla hareket
beklenen sektdr olarak belirlenmigtir.

%207 %18,3
%18 1
%16 1
%14 1

%12 1 o o
%':10 ] %10,3  %10,3 %9.5
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Birlesme, satis ve satin alma islemi ile ilgili olarak yapilan goriismeler ve goriisme
yapilan yatirimci profili

Katihmcilarin yaklasik %46'si, birlesme ve satin alma islemleriyle ilgili olarak, 2016 yili iginde gériismelerde
bulundugunu belirtmistir. 2015 yili igin %56 olan bu oran 2016 yilinda disis gdstermistir.

2016 2015

%54 %46 %44 %56
Evet Evet
M Hayir M Hayir

2016 yilinda yapilan gérismelerin %82'si stratejik yatirnmcilarla gerceklestirilirken, %18'i 6zel sermaye
fonlari ile yapilmistir. Anket sonuglarina gore, 2015 yilinda %78 oraninda olan stratejik yatirnmcilar ile yapilan
gdriismeler, 2016 yilinda bir &nceki yila paralel bir seyir izlemistir. Ozel sermaye fonlarinin da, bir nceki yila
gore yine benzer bir performans sergiledigi gérilmektedir.

2016 2015

M Stratejik M Stratejik

Finansal

Finansal

%82 %78
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islemin siiresi

Katihmcilar, 2016 yilinda Turkiye'de gercgeklestirilen birlesme ve satin alma islemlerinde gérismelere
baslama tarihi ile islemin sonuglandiriimasi arasinda gecen sirenin, gérismelerin %72'si icin bir yil
icerisinde gerceklestigini belirtirken, islemlerin %28'inin 12 ila 18 ay arasinda tamamlandi§i ve 18 aydan
fazla slren islemlerin olmadigi gorilmektedir. 2015 yili ile karsilastirildiginda, bu yil da islemlerin blyuk bir
cogunlugunun bir yil icerisinde tamamlandidi gézlemlenmektedir.

2016

%28 %36

<6 ay
m6-12 ay
12-18 ay

%36

2015

%6

<6 ay
W6-12 ay
12-18 ay

%59 M 18 aydan fazla

Anlasma saglama sirasinda karsilasilan en énemli sorunlar

Anket sonucuna gore, katiimcilarin %47'lik kismi, gectigimiz yillara paralel olarak, 2016 yilinda da birlesme
ve satin alma islemlerinde karsilasilan en blyiik sorunun fiyat konusunda anlasmak oldugunu belirtmistir.
Bunu, %27 ile stratejik uyum sorunu izlemektedir. Mevzuat ve alinmasi gereken izinler ile diger sorunlar ise
%13'lik oranlar ile baslica sorun yaratan diger faktorler arasinda gosterilmistir.

2016

%13

%27 %47

%13

Fiyat
B Mevzuat / gerekli izinler
W Stratejik uyum

Diger

2015

%4

%7

%11

%48

Fiyat
B Mevzuat / gerekli izinler
W Stratejik uyum
Kurumsal kiltir

Diger
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Tirkiye'de birlegsme ve satin alma islemlerini en ¢ok etkileyen faktérler

Katihmcilar, 2016 yilinda Turkiye'de birlesme ve satin alma islemlerini %28 ile siyasi istikrarin, %20 ile yurt
ici ekonomik konjonktlrin, yine %20 ile bdlgesel siyasi gelismelerin ve %14 ile uluslararasi piyasalardaki
gelismelerin etkiledigini belirtmislerdir. Bu faktorleri, %12 ile enflasyon, %5 ile de faiz oranlari ve kurlar
izlemektedir. Blyldme beklentileri ise islemlere etkisi daha diisik bir faktdr olarak belirtilmistir.

M Siyasi istikrar

M Yurt ici ekonomik konjonktir

W Bolgesel siyasi gelismeler
Uluslararasi piyasalardaki gelismeler

%14 Enflasyon

Faiz oranlari ve kurlar

Blylme beklentileri

%20

2017 yilinda birlegsme ve satin alma faaliyetlerinin islem hacmi beklentileri

Is diinyasl, global dlcekte azalan birlesme ve satin alma hacmi, 6zellikle gelismekte olan lke ekonomilerinde
gorilen belirsizlikler ve Tirkiye'nin de icinde bulundugu bdlgede yasanan siyasi gelismeler nedeniyle 2017
senesii¢in, 2016 yilina iliskin beklentilere kiyasla olumsuz bir géris bildirmis ve dislik seviyede birlesme ve
satin alma tahminlerinde bulunmustur. Katilimcilarin %64'tG, 2017 yilinda 6-10 milyar ABD dolari araliginda
bir islem hacmi, %20'si ise 1-5 milyar ABD dolari araliginda bir islem hacmi beklediklerini belirtmislerdir.
islem hacminin 11-15 milyar ABD dolari araliinda olmasini bekleyen katilimcilarin orani %7 seviyesindeyken,
16-20 milyar ABD dolari aralijinda, 21-25 milyar araliginda ve 25 milyar ABD dolar Usti seviyesinde
olmasini bekleyenlerin orani %3'er olarak gerceklesmistir. Bu tablo, is diinyasinin beklentileri agisindan, 2017
yilrigin katihmcilarin %91'inin 15 milyar ABD dolari altinda bir islem hacmi beklentisi igerisinde oldugunu
gostermektedir. 2015 yilinin 2016 beklentilerinde bu oranin %70 oldugu géz énine alindiginda, 2017 yil,
beklentiler acisindan, 2016 yili beklentilerine kiyasla, sirket birlesme ve satin alma islemleri adina daha
olumsuz bir tablo cizmektedir.

2016 2015

y3 %3 %3 4 %13

%20

%7

%19

W 1-5 Milyar ABDS W 1-5 Milyar ABDS
%64 H 6-10 Milyar ABDS %38 B 6-10 Milyar ABDS
11-15 Milyar ABDS 11-15 Milyar ABDS
M 16-20 Milyar ABDS M 16-20 Milyar ABDS
21-25 Milyar ABDS 21-25 Milyar ABDS

+25 Milyar ABDS
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2017 yilinda Tirkiye'deki yatirim ortami

Ozellikle gelismekte olan ekonomilerdeki risk algisinin artmasi, Tiirkiye'ye yakin cografyadaki siyasi
belirsizlikler ve Tirkiye ekonomisi tizerindeki potansiyel etkileri nedeniyle 2016'da Turkiye'deki yatirim
ortamini olumlu olarak bekleyenlerin orani %36 iken, 2017 yilinda katiimcilarin yalnizca %3'U yatirnm
ortaminin olumlu olacagi gérisindedir. Katiimcilarin %36'lik bolimi ise 2017 yilinda Tirkiye'deki
yatirim ortaminin duragan olacagini 6ngérmektedir. 2016 yili igin Tirkiye'deki yatirim ortaminin
olumsuz olacagi yoniinde goris bildiren katiimcilarin orani %2 seviyesinde gerceklesmisken 2017 yih
icin bu oran ciddi bir artis ile %51 olmustur. Belirsiz olacagini disiinenlerin orani ise paralel bir seyir
izleyerek %10 olarak gerceklesmistir. Bu sonuglara gore katiimcilar, 2017 senesi icin bir dnceki seneye
godre Turkiye'deki yatirim ortami icin cok daha olumsuz bir gorus sergilemektedirler.

2016 2015

%10 %3 %11

%36

Olumlu Olumlu
w51 M Duradan M Duradan
Olumsuz Olumsuz

M Belirsiz M Belirsiz

Avrupa Birligi ile yasanan gé¢cmen sorunu kaynakli uyusmazliklarin ve Avrupa
Birligi yasalarina uyum noktasinda ortaya ¢ikan bazi farkliliklarin 2017 yilinda
Tirkiye'ye etkisi

Anket sonuclarina gére, Avrupa Birligi ile yasanan gé¢men sorunu kaynakl uyusmazliklarin ve Avrupa
Birligi yasalarina uyum noktasinda ortaya cikan bazi farkliliklarin 2017 yilinda Tirkiye'ye etkisinin,
katimcilarin %54'G tarafindan yliksek olacagi dederlendirilmistir. Katiimcilarin %36's1 bu durumun
Tlrkiye'ye sinirh etkisi olacagini ve %10'u ise dusik etkisi olacagini dngérmistir.

%10

%54 Yiiksek etkisi olacaktir

M Sinirh etkisi olacaktir

%36 M Disik etkisi olacaktir
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Moody's ve S&P'nin 2016 yilinda, Tirkiye'nin kredi notunu disiirmesinin Tlrkiye
Uzerindeki etkileri

Katihmcilarin %51'lik bir kismi, Moody's'in Turkiye'nin kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin altina
indirmesi ve S&P'nin not disisl gerceklestirmesinin Turkiye'nin Gzerinde sinirli etkisi olacagini
disiinmektedir. Katilimcilarin %41'i ylksek etkisi olacadi distinmekte iken %8'lik bir kismi da dis(k etkisi
olacagini 6ngérmektedir.

%8

%41

Yiksek etkisi olacaktir
M Sinirh etkisi olacaktir

M Disik etkisi olacaktir
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2016 yil
birlesme ve satin alma
islemlerinin listesi*

(*) Liste, hedef sirket isimlerine gore alfabetik olarak hazirlanmistir.
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Hedef Sirket

Acibadem Sadik ve Hayat Sigorta
ACL Teslim

Acron Bilisim

Adiglizel HES, Kemer HES

Adocim Marmara Cimento Beton
AES Madencilik

Akfen Yenilenebilir Enerji

Aksa Enerji RES Portfoyl

Alas Enerji, Ayda Enerji, Kamar Eneriji,
Lumi Enerji, Yula Enerji

Alem Gayrimenkul
Almus HES, Kokllice HES
Alternatifbank
Ana Gida

Anda Dagitim
anneysen.com
Antalya Real AVM
Apsiyon

Ardig

Arkel

Armut.com

Arti Seyahat

Ashmore Portféy Yonetimi
Asis Elektronik

Asset Medikal

Asya Emeklilik ve Hayat
Ata Elektrik Enerjisi
Ayborsa Menkul Degerler
Azmisebat Celik
Bahcesehir Koleji

Baticim Bati Anadolu Cimento
BCS Technology

Belenco

Besiktas Shipyard

Big Chefs

Bisu

Bizim Mutfak (Orgen Gida)
Bome Sanayi

Borajet

Bostan Tarim Uriinleri

Boyraci insaat

Sektor

Finansal Hizmetler
Bilisim

Bilisim

Eneriji

imalat
Madencilik

Enerji

Enerji

Enerji
Gayrimenkul
Enerji

Finansal Hizmetler
Yiyecek ve icecek
Saglik

Bilisim
Gayrimenkul
Bilisim

Bilisim

imalat

Bilisim

Hizmetler

Finansal Hizmetler
imalat

Saglik

Finansal Hizmetler
Enerji

Finansal Hizmetler
imalat

Egitim

imalat

Bilisim

imalat

Ulastirma

Yiyecek ve icecek
Bilisim

Yiyecek ve icecek
Saglik

Ulastirma

Yiyecek ve icecek

insaat

Satin Alan Sirket

Khazanah Nasional Berhad
Revo Capital, Ozel Yatirimcilar
EOH International Proprietary
Bereket Enerji

Titan Cement

Ciftay Insaat

Uluslararasi Finans Kurumu (IFC)
Gliris insaat

Ekin Kimya, Barsan Enerji

Omer Hiiseyin Alfardan (Ozel Yatirimci)

Gl Enerji

Commercial Bank of Qatar
Bunge

Teva Pharmaceutical Industries
digin.com

Rdnesans Holding

Earlybird Venture Capital

ACT Venture Partners
Mediterra

AddVenture, Hummingbird Ventures
Has Otomotiv

istanbul Portféy Yonetimi

Es Yonetim Danismanlidl,
Hakan Ozyiirek, Biilent Denkdemir
(Ozel Yatirimcilar)

Pera Capital Partners
Tarim Kredi Kooperatifleri
Verusa Holding

Al Capital Yatinm Menkul Degerler
Gozde Girisim Sermayesi
Enver Yiicel (Ozel Yatirnmci)
Sanko Holding

Hitachi Kokusai Electric
Darby Private Equity
Turkter Tersane

Taxim Capital

Sankonline, 500 Startups
Ajinomoto

Trivitron Healthcare

SBK Holding

Vanet Gida

Evershine

Ulke

Malezya
Turkiye
Gliney Afrika
Tarkiye
Yunanistan
Turkiye

ABD

Tlrkiye
Tarkiye
Katar
Tlrkiye
Katar
Hollanda
israil

Turkiye
Tlrkiye
Liksemburg
Tarkiye
Tarkiye
Rusya, Belcika
Tlrkiye

Tarkiye

Tlrkiye

Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Japonya
ABD
Tarkiye
Tarkiye
Tirkiye, ABD
Japonya
Hindistan
Turkiye
Tlrkiye

Hong Kong

Birlesme ve Satin Alma islemleri - 2016 Raporu

Hisse Orani

%10,00
Aciklanmadi
%50,00
G/D
%50,00
Agiklanmadi
%16,67
%100,00
%100,00
%100,00
G/D
%25,00
%100,00
%100,00
%100,00
%100,00
Aclklanmadi
Aciklanmadi
%70,00
Aciklanmadi
%45,00

%100,00

%50,00

%45,00
%100,00
%25,69
%100,00
%48,81
%48,00
%23,33
Aclklanmadi
Aciklanmadi
%45,00
%40,00
%17,00
%100,00
%60,00
%100,00
%48,00

%30,00

Aciklanma
Tarihi

Eyliil 16
Subat 16
Haziran 16
Mayis 16
Agustos 16
Adustos 16
Mayis 16
Kasim 16
Mart 16
Mayis 16
Eylul 16
Temmuz 16
Aralik 16
Eylll 16
Temmuz 16
Haziran 16
Eylul 16
Mart 16
Aralik 16
Mayis 16
Temmuz 16

Aralik 16

Kasim 16

Aralik 16
Kasim 16
Aralik 16
Subat 16
Mart 16
Haziran 16
Nisan 16
Temmuz 16
Eylll 16
Temmuz 16
Eylll 16
Ekim 16
Kasim 16
Temmuz 16
Aralik 16
Temmuz 16

Aralik 16

islem Degeri
(Milyon ABDS)

Agiklanmadi
0.3
Aciklanmadi
115,0
Agiklanmadi
2,0

100,0
259,0

2,0

70,0

250,2
2249

15,9
Agiklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
2,5

2,5
Agiklanmadi
3.2
Aclklanmadi

Aciklanmadi

Aciklanmadi

Agiklanmadi
13,1
Aciklanmadi
Aclklanmadi
24,4
Agiklanmadi
32,0
Aclklanmadi
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
04

66,6

6,0

258,0

8,8

58

islem Yapisi

Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

Isletme Hakki
Devri

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

isletme Hakki
Devri

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
TMSF

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma



Hedef Sirket

Burda Bebek
Bursa Pazari, Kullanatmarket.com

C&A Tirkiye

Camis Eskigehir Fabrikasi - Oluklu
Mukavva Igkolu

Carbon
Cardtek
Cevher Dokiim

Citypet Petrolctlik

Clear Channel Turkey, Mars Reklam
Prodiksiyon

CMS Makine

Cagri Semt Market

Celik Sinai Uriinler

Cermikler HES
Cukurova Kimya
Dalsan Algi
Damargui¢ Plastik
Demir Hayat Sigorta
Destek Varlik Yonetim
Digiform

Digitouch

Doga Okullari

Dolap
Drytaxi

EBX Madencilik

Effect PR

Eko Faktoring

Elkon Elektrik

Enda Eneriji

Enda Enerji

Enerji Piyasalari isletme A.S. (EPIAS)
Envy Eneriji

Episome Biotech

Erensan Isi Cihazlari

Ergo Emeklilik ve Hayat

Ergo Portfoy Yonetimi

Espiye HES

Esse

Euro Menkul, Euro Kapital, Euro Trend
Farmamak Ambalaj

Faz Elektrik

Sektor

imalat
imalat
Perakende
imalat
Bilisim
Bilisim
imalat
Enerji
Medya
imalat

Perakende

imalat

Enerji

Kimya

imalat

imalat

Finansal Hizmetler
Finansal Hizmetler
Bilisim

Medya

Egitim

Bilisim

Hizmetler

Madencilik

Medya

Finansal Hizmetler
imalat

Enerji

Enerji

Enerji

Enerji

Saglk

imalat

Finansal Hizmetler
Finansal Hizmetler
Enerji

Perakende
Finansal Hizmetler
imalat

imalat

Satin Alan Sirket

Ozel Yatinmcilar

Bunz!

DeFacto

Dunapack Packaging

500 Startups

Revo Capital, MV Holding
Nemak

BB Enerji

Umut Senol (Ozel Yatirimci)
Infinity Invest Holding

Al101

Bekir Hulusi Cansu, Omer Cansu, Mehmet
Selcuk Cansu, Abdurrahman Cansu (Ozel
Yatirimcilar)

Giirig Insaat

KMY Kimya

Dalsan Yatirim

Ozel Yatinmcilar
EMF Capital Partners
Lider Faktoring

Revo Capital

Publicis Groupe
Metal Yapi Konut

Earlybird Venture Capital

Nevzat Aydin, Serkan Borangili, Burak
Divanlioglu, Sina Afra, Aydonat Atasever
(Ozel Yatirimcilar)

Bahar Madencilik

WPP

Ozel Yatinmcilar

Vera Capital

Verusa Holding
Verusa Holding
Verusa Holding
Assystem

Diffusion Capital Partners
Atlantic SFDT

Fiba Emeklilik ve Hayat
Qinvest

Giiris Insaat

Atakdy Dayanikli Tiketim Mallari, Atilla
Okumus, Ciineyt Yagci (Ozel Yatirimcilar)

Galip Oztiirk Turizm
Kldckner Pentaplast

DCM Manufacturing

Ulke
Tarkiye
ingiltere
Tlrkiye
Avusturya
ABD
Turkiye
Meksika
Ldbnan
Tarkiye
Tarkiye

Tlrkiye

Tarkiye

Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Turkiye
ingiltere
Tlrkiye
Tarkiye
Fransa
Tarkiye

Liksemburg

Tarkiye

Tlrkiye
ingiltere
Tarkiye
Tlrkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Fransa
Tlrkiye
Fransa
Turkiye
Katar
Tlrkiye
Tlrkiye
Turkiye
Almanya

ABD
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Hisse Orani

%100,00
%80,00
%100,00
%100,00
Agiklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
%51,00
%100,00
%70,00

%100,00

%48,81

%100,00
%99,83
%50,00
%100,00
%100,00
%49,98
Aclklanmadi
%100,00
%100,00

Aciklanmadi

%48,00

Aclklanmadi
Aciklanmadi
%9,99
Aciklanmadi
%3,17
Aclklanmadi
%3,33
%51,00
Aciklanmadi
%95,00
Agiklanmadi
%100,00
%100,00
%100,00
Aciklanmadi
%100,00

%100,00

Aciklanma
Tarihi

Subat 16
Subat 16
Haziran 16
Eylul 16
Mart 16
Mart 16
Adustos 16
Adustos 16
Haziran 16
Mayis 16

Haziran 16

Haziran 16

Haziran 16
Ocak 16
Aralik 16
Subat 16
Aralik 16
Temmuz 16
Haziran 16
Haziran 16
Adustos 16

Eyliil 16

Nisan 16

Adustos 16
Nisan 16
Eylll 16
Temmuz 16
Subat 16
Kasim 16
Mart 16
Mayis 16
Nisan 16
Haziran 16
Mart 16
Mart 16
Mayis 16
Subat 16
Ekim 16
Eyllil 16

Mayis 16

islem Degeri
(Milyon ABDS)

Agiklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Agiklanmadi
19,2

Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
Agiklanmadi

Aciklanmadi

24,4

Aciklanmadi
11,5
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
2,1
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi

Aciklanmadi

0.1

0,6
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
2,7
Aclklanmadi
1,0
Aciklanmadi
0,1
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
46,3

Aciklanmadi

islem Yapisi

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

Satin Alma

Satin Alma
TMSF

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
TMSF

Satin Alma

Satin Alma
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Hedef Sirket

Fecir is Merkezi

Ferer

Feza Kimya

Fibabanka

Finans Yatirim Menkul DeGerler
FlightRecorder

Garajyeri.com

Gedik Yatirim Menkul Degerler
Gemport

Getir, NeuroSteer
gittigidiyor.com

GNC Tiirkiye (Bakara ilag, ECK ilag)
Hak Bogazici Kumanyacilik
Hakan Plastik

Hiref

Hitit Bilgisayar

HMF Asansoér

Hobim Bilgi islem

Home Sweet Home

lamnotbasic.com
|demama.com

Insider

Interplast

Inventram

Istk Menkul Degerler

ITOB Ekiz Yag Asidi isleme Tesisi
IVEN

IDAS Markasi

ininal

iPara

istanbul PPP Saglik Yatirim
Iyi Sahne

izopoli

Jolly Tur, Gordion Teknoloji
Juss

K Menkul Kiymetler
Kadikdy Sifa Hastanesi
Kalenobel Ambalaj

Kapgel

Kare Giines Enerijisi Uretim

28

Sektor

Gayrimenkul
Kimya

Kimya

Finansal Hizmetler
Finansal Hizmetler
Bilisim

Bilisim

Finansal Hizmetler
Ulastirma

Bilisim

Bilisim

Saglik

Hizmetler

imalat

Perakende

Bilisim

imalat

Bilisim

Perakende

Tekstil

Bilisim

Bilisim

imalat

Bilisim

Finansal Hizmetler
Yiyecek ve icecek
Bilisim

Perakende

Bilisim

Bilisim

Saglik

Bilisim

imalat

Turizm

Yiyecek ve icecek
Finansal Hizmetler
Saglik

imalat

Bilisim

Enerji

Satin Alan Sirket

Bahcivan Elektrik Motor Sanayi (BVN)
Ferro Corporation

IMCD

The Abraaj Group

Finansbank

ClickTale

Hummingbird Ventures, Ozel Yatinmcilar
Erhan Topag (Ozel Yatirimci)

Yilport Holding

Arkady Volozh, Serkan Borangili, Arda
Kutsal (Ozel Yatirimcilar)

eBay

Infinity Invest Holding
NBS Maritime

Georg Fischer
Demsa

Pegasus

Hyundai Elevator
Cukurova Holding

Kervan Mobilya

Nevzat Aydin, Erdem Yurdanur, Tarkan
Onar (Ozel Yatirmcilar)

Aslanoba Capital, Rahsan Tan, Leslie Mori,
Evren Ugok, Cem Sertoglu, Cem Topguoglu,
Alp Saul, Aycan Avcl (Ozel Yatirimcilar)
Galata Business Angels, 212 Capital
Partners, Wamda Capital, Oncii GSYO

Safic-Alcan

Mitsui & Co

Baris Aksiis (Ozel Yatirimer)
Aegean Kimya

Netas Wesley Clover Teknoloji Fonu
Teksal Tekstil

Multinet

Ozel Yatinmcilar

Sojitz Hospital PPP Investment
Istanbul Startup Angels

Kingspan

Goldman Sachs

0Oguz Gida

Halit Kadir Acartirk (Ozel Yatirimci)
Florence Nightingale Hastaneleri

Mondi Group

Aslanoba Capital, AddVenture, Wamda
Capital, Melih Odemis (Ozel Yatirimci)

Metemtur Otelcilik

Ulke
Tarkiye
ABD
Hollanda
BAE
Tarkiye
Israil

Belcika,
Tarkiye

Turkiye

Turkiye

Rusya,
Tlrkiye

ABD
Tarkiye
Bulgaristan
isvicre
Tlrkiye
Tarkiye
Glney Kore
Turkiye
Tlrkiye

Turkiye
Tarkiye

Tarkiye, BAE
Fransa
Japonya
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Turkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Japonya
Turkiye
irlanda
ABD
Tarkiye
Tarkiye
Tarkiye

ingiltere

Tlrkiye, Rusya,
BAE

Turkiye
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Hisse Orani

%100,00
%100,00
%100,00
%9,95
%0,20
Aciklanmadi
Acliklanmadi
%3,00
%13,39
Aciklanmadi
%7,00
Aciklanmadi
%100,00
%10,00
%51,00
%10,00
%51,00
%24,12
Aciklanmadi

%10,00

Aciklanmadi

Aciklanmadi
%49,00
%30,00
%100,00
%73,84
Agiklanmadi
%100,00
%50,10
%49,90
%30,00
Agiklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aclklanmadi
%50,02
%100,00
%90,00
Aclklanmadi

%100,00

Aciklanma
Tarihi

Haziran 16
Ocak 16
Aralik 16
Haziran 16
Kasim 16
Subat 16
Subat 16
Ocak 16
Aralik 16
Subat 16
Adustos 16
Haziran 16
Ocak 16
Ocak 16
Mayis 16
Mart 16
Haziran 16
Adustos 16
Ocak 16

Ekim 16

Eyliil 16

Eylul 16
Mart 16
Kasim 16
Mayis 16
Subat 16
Mart 16
Mart 16
Temmuz 16
Temmuz 16
Ekim 16
Ekim 16
Subat 16
Subat 16
Ocak 16
Ekim 16
Haziran 16
Haziran 16
Mayis 16

Ocak 16

islem Degeri
(Milyon ABDS)

9.1

9,0
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
0.8
Aciklanmadi
29,4
Aciklanmadi
34,3
Aciklanmadi
Agiklanmadi
3.7
Aclklanmadi
1,5
Agiklanmadi
8,6
Aciklanmadi

0.2

Aciklanmadi

2,2
Agiklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
18

1,0

39
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
0,1
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
101,0

1,0

09

islem Yapisi
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma



Hedef Sirket

Kati Hal

Keban ve Kambertepe Projeleri
Kibar Enerji

Kiraz Enerji

KLK Eneriji

Kolay IK

Kolay Randevu

Kozbiikii HES

Kurt & Kurt

LinkPlus

Mackolik

Mado

Mars Entertainment Group
Mas-Deha

Mavilab

Medline Aydin Hastanesi
Medline Konya Hastanesi
MeeApps

Meksa Yatirim Menkul Degerler
Menzelet HES, Kilavuziu HES
Merkez Faktoring

MSC Gemi Acenteligi
Modanisa

Monopoli Sigorta

MT Vizyon Marka
Mutlubiev

Mutlubiev

MyGaraj.com

Natek Bilisim

Naviga Tekstil

Neozeka

Netas Telekomiinikasyon
Netcad

NetworkDry.com

NSK Armatr

Oasis Medikal

Odeabank

Ofen Enerji
OLEV

OMV Petrol Ofisi Aliaga Terminali

Sektor

Bilisim

Madencilik

Enerji

Enerji

Enerji

Bilisim

Bilisim

Enerji

Saglik

Bilisim

Bilisim

Yiyecek ve icecek
Eglence

Hizmetler

Bilisim

Saglik

Saglik

Bilisim

Finansal Hizmetler
Enerji

Finansal Hizmetler
Ulastirma

Bilisim

Finansal Hizmetler
Hizmetler

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Tekstil

Bilisim
Telekominikasyon
Bilisim

Hizmetler

imalat

Saglik
Finansal Hizmetler

Eneriji
Bilisim

Enerji

Satin Alan Sirket

Selcuk Sarac (Ozel Yatirimci)
Frontline Gold

Beykoz Enerji

Akinal Enerji

Limak Holding, Kalyon Holding

Galata Business Angels, Ozel Yatirimcilar

BIC Angels, Altay Tinar, Enern, Miton,
Protos

Nas Enerji

Hitachi Kokusai Electric

Redington

Perform Group

Al Sraiya Holding, Venture Capital Bank
CJCGV

Canon

Vestel Ventures, Diffusion Capital Partners
Ozel Yatinmcilar

Ozel Yatinmcilar

Gedik Yatirim Holding

Ozel Yatinmeilar

Akfen Holding

Tellza Communications

United Agencies

Wamda Capital, STC Ventures

EMF Capital Partners

Ansa Yatirim Holding

Aydin Dogan Yalgindag, Can Eren, Rolf
Schrémgens, Umur Ozal (Ozel Yatirimeilar)
Aydin Dogan Yalcindag, Umur Ozal, Firat
isbecer (Ozel Yatirimcilar)

Motorsport.com
May Investment
Atlantis Yatirim
Revo Capital, Evtiko
ZTE

Taxim Capital
Drytaxi

Roca

Wellspect HealthCare

Uluslararasi Finans Kurumu (IFC), Avrupa
imar ve Kalkinma Bankas! (EBRD), Ozel
Yatirimcilar

Bakanlar Medya
500 Startups

Socar, Ozel Yatirimcilar

Ulke
Tarkiye
Kanada
Tlrkiye
Turkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Tlrkiye,

Polonya, Cek
Cumhuriyeti

Turkiye
Japonya
Hindistan
ingiltere
Katar, Bahreyn
Gliney Kore
Japonya
Tarkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Kanada
isvigre

BAE, Turkiye
ingiltere

Turkiye

Tarkiye,
Almanya

Tlrkiye
ABD
Tarkiye
Tlrkiye
Tlrkiye
Cin
Tarkiye
Tarkiye
ispanya
isvec

ABD, ingiltere,
BAE, LUbnan

Tarkiye
ABD

Azerbaycan
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Hisse Orani
Aciklanmadi
%100,00
%30,00
%50,00
%66,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi
%100,00
%75,00
%10,00
%49,00
Agiklanmadi
%100,00
%100,00
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
%10,00
%44,76

G/D
%9,99
%30,00
Aclklanmadi
%50,00
%100,00
Aciklanmadi
Aclklanmadi
%100,00
Agiklanmadi
%50,20
Aclklanmadi
%48,04
%55,00
Aciklanmadi
Aciklanmadi

Aclklanmadi

%23,58

%100,00
Agiklanmadi

%100,00

Aciklanma
Tarihi

Kasim 16
Nisan 16
Haziran 16
Nisan 16
Eylll 16
Temmuz 16

Kasim 16

Kasim 16
Aralik 16
Mayis 16
Mayis 16
Aralik 16
Nisan 16
Aralik 16
Ekim 16
Ocak 16
Adustos 16
Haziran 16
Mart 16
Kasim 16
Mart 16
Aralik 16
Kasim 16
Mayis 16
Eylll 16
Haziran 16
Kasim 16
Ekim 16
Adustos 16
Kasim 16
Kasim 16
Aralik 16
Aralik 16
Mayis 16
Ocak 16

Adustos 16

Agustos 16

Kasim 16
Kasim 16

Ekim 16

islem Degeri
(Milyon ABDS)

Aciklanmadi
09
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Agiklanmadi
0.1
Aciklanmadi
89,4
Aciklanmadi
12
Aciklanmadi
Agiklanmadi
689,2
Aclklanmadi
0.5
Agiklanmadi
Aciklanmadi
0.1
Aclklanmadi
400,9

0,7
Aciklanmadi
1,8
Agiklanmadi
Agiklanmadi
0.3

0.1
Aciklanmadi
Agiklanmadi
1,7
Aclklanmadi
101,3
Agiklanmadi
Aciklanmadi
46,0

Aclklanmadi

265,0

Aciklanmadi
Agiklanmadi

Aciklanmadi

islem Yapisi
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

Isletme Hakki
Devri

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma
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Hedef Sirket

Otsimo

Ozel Akay Hastanesi
Panaroma Bilisim Teknolojileri
Parast

Peoplise

Peyman

Planet TV

PlusOneMinusOne

Polen Gida

Polinas Plastik

Polinas Plastik

Polisan Boya

Politeknik Metal

Pubinno

Publicis Yorum (Lion Communications)
Pulsa Holding

Ran Tarimsal Entegre

RC Mihendislik

Rekmob.com

Renaissance izmir Hotel

Ritim istanbul

Rito Tohumculuk - Tohum Islah iskolu
Rock FM

Ronesans Holding

Samandira Mobilya
SBS-Bilimsel Bio Gézuimler
Scorp

Segmentify.com

Semanticum

Shell & Turcas iskenderun Akaryakit
Depolama ve Dolum Tesisi

Siirt Akkdy Eneriji Uretim
Sinemia

Sinemia

Smartiks

Solventas

SOR'UN

Starcity AVM

Stmer Plastik Ambalaj - PP Oluklu Levha
Uretim Hatti

Sanlurfa HES
Saypa
TAB Gida

Tag2Sense (VesLabs)

Sektor

Bilisim

Saglk

Bilisim

Bilisim

Biligim

Yiyecek ve icecek
Medya

Bilisim

Yiyecek ve icecek
imalat

imalat

Kimya

Kimya

Bilisim

Medya

Finansal Hizmetler
Viyecek ve icecek
imalat

Medya

Turizm
Gayrimenkul
Yiyecek ve icecek
Medya
Gayrimenkul
imalat

Saglik

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Ulastirma

Enerji

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Ulastirma

Bilisim
Gayrimenkul
imalat

Enerji

Perakende
Yiyecek ve icecek

Bilisim

Satin Alan Sirket
Galata Business Angels
Lokman Hekim

Verifone

Revo Capital, Ribbit Capital, 500 Startups,
Diffusion Capital Partners

Revo Capital

Bridgepoint

Sony Pictures Television

ESOR Investments

Dr. Oetker

Yildiz Holding

ismet Ambalaj

Kansai Paint

Coventya

Fatih isbecer (Ozel Yatirimci)

Publicis Groupe

Euro Yatirim Holding

Euro Gida

Erciyas Holding

ReklamStore.com

Strategic Internet Investments
Mazaya Qatar Real Estate Development
Takii Seed

Gitassi Medya

Uluslararasi Finans Kurumu (IFC)
Sinpas GYO

Diffusion Capital Partners

Carsten Maschmeyer (Ozel Yatirimci)
ACT Venture Partners, StartersHub
Related Digital Group

Ceynak Lojistik

DC Elektrik Uretim

Aslanoba Capital, Ali Gebi, Burak Oriicii
(Ozel Yatirimcilar)

500 Startups
Verusaturk Venture Capital

Yildirim Holding

Serdar Sayar, Tamer Yilmaz (Ozel
Yatirimcilar)

Gencoglu AVM Yatirimlari
Gediz Plastik
Rénesans Enerji

Onur Market

Goldman Sachs, Credit Suisse, Avrupa Imar

ve Kalkinma Bankas! (EBRD)
TEB Ozel Melek Yatirim Platformu
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Ulke
Tarkiye
Tlrkiye
ABD
Turkiye, ABD
Tarkiye
ingiltere
ABD
Almanya
Almanya
Tlrkiye
Tlrkiye
Japonya
Almanya
Turkiye
Fransa
Tarkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
ABD
Katar
Japonya
Tlrkiye
ABD
Tarkiye
Tarkiye
Almanya
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
ABD
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Tlrkiye
Turkiye
Tarkiye

Tarkiye

ABD, Isvicre,
ingiltere

Tarkiye

Hisse Orani

Aciklanmadi
%100,00
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Agiklanmadi
%100,00
Acliklanmadi
Aciklanmadi
%55,00
%25,00
%49,00
%50,00
%80,00
Agiklanmadi
%49,00
%100,00
Agiklanmadi
%51,00
Aciklanmadi
%50,00
%50,00
%100,00
%100,00
%5,25
%100,00
Agiklanmadi
Aciklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
%100,00
%100,00
Aciklanmadi
Aclklanmadi
%40,00
%100,00
%20,00
%40,00
%100,00
G/D
Aciklanmadi
Aciklanmadi

Aciklanmadi

Aciklanma
Tarihi

Aralik 16
Haziran 16
Nisan 16
Kasim 16
Haziran 16
Nisan 16
Nisan 16
Eylll 16
Eylil 16
Subat 16
Mart 16
Ekim 16
Aralik 16
Kasim 16
Kasim 16
Ocak 16
Nisan 16
Subat 16
Mart 16
Eylll 16
Adustos 16
Adustos 16
Eyllil 16
Temmuz 16
Eylll 16
Mart 16
Ekim 16
Haziran 16
Mart 16
Ekim 16
Nisan 16
Adustos 16
Kasim 16
Mart 16
Haziran 16
Subat 16
Mayis 16
Nisan 16
Nisan 16
Adustos 16
Adustos 16

Mart 16

islem Degeri
(Milyon ABDS)

Aciklanmadi
7.7
Aclklanmadi
2,0
Agiklanmadi
110,0
Aclklanmadi
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
40,5

113,55

12,7
Aciklanmadi
Aciklanmadi
11
Agiklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
44,4

25,5
Agiklanmadi
Aciklanmadi
215,0

24,1
Agiklanmadi
Aciklanmadi
0.3
Aclklanmadi
15,2

19,0
Aciklanmadi
Aclklanmadi
2.1
Agiklanmadi
Aciklanmadi
16,4

0.2

87,7
Aciklanmadi
150,0

0,1

islem Yapisi
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

isletme Hakki
Devri

Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma



Hedef Sirket

Tapu.com

Tazedirekt Markasi
TBNG

TDS Maker

Tekno Tasarim
Telbis Yuizeybilim
Temizlikyolda.com
Tesco Kipa

TG Expo
Tisho.com

Tolon Makine
Tortum HES

Total Turkiye (LPG Tanklarr)
TP Petrol Dagitim
Transtirk Holding

Tropikal Pet

Turcas BM Kuyucak Jeotermal Elektrik
Uretim

Turins Sigorta

Turkbine Teknik
TurkiyeF1.com
Tlrkerler Jeotermal
UCZ Magazacilik
Uludag Enerji

Unan Portféy Yonetimi
Uplifers

Uyum Market

Ucdgiin Catering Hizmetleri
Unlii & Co

Ustyapi ingaat Samsun Cimento Fabrikas
V-Count
Visionteractive

Vispera

Vispera

Vitamin Unlu Mamdilleri
Vivense

Volt

WANDA Digital

Win Bilgi iletigim
Yedi70

Yilmaz Yapi

Zaxe

Sektor

Bilisim

Bilisim

Enerji

Bilisim

Otomotiv

Kimya

Bilisim
Perakende
Hizmetler

Bilisim

imalat

Enerji

Enerji

Eneriji

Finansal Hizmetler
Yiyecek ve icecek
Enerji

Finansal Hizmetler
Hizmetler

Bilisim

Enerji

Perakende

Enerji

Finansal Hizmetler
Bilisim
Perakende
Hizmetler
Finansal Hizmetler
insaat

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Bilisim

Yiyecek ve icecek
Bilisim

Bilisim

Medya

Hizmetler

Bilisim

insaat

Bilisim

Satin Alan Sirket

Earlybird Venture Capital, Aslanoba
Capital, Banu Kiiciikel, Can Yiicaoglu (Ozel
Yatirimcilar)

Migros

Valeura Energy
Istanbul Startup Angels
Transtirk Holding

Coventya

BIC Angels, Nevzat Aydin, Sina Afra (Ozel
Yatirimcilar)

Migros

Expotim

Volkan Arslan (Ozel Yatirimci)
Jensen Group

Tayfurlar Enerji

ipragaz

Zllfikarlar Holding

IG Ventures

Saban Ailesi (Ozel Yatirimcilar)
Turcas Petrol

Gulf Insurance Group (GIG)
Zorlu O&M

Motorsport.com

Akinal Tekstil

Yildiz Holding

Limak Holding

Caner Bingdl, Mehmet Ali Ergin (Ozel
Yatirimcilar)

Galata Business Angels, Arya Women
Investment Platform

Makromarket

Murabahat Real Estate Solutions
Wellcome Trust

Sancim Bilecik Cimento

Revo Capital

StartersHub

Keiretsu Forum

Keiretsu Forum

Munif Alnahdi Group

Earlybird Venture Capital

Middle East Venture Partners, Saned
Partners

WPP

Comdata

Gedik Girisim Sermayesi
Taypar

Keiretsu Forum

Ulke

Liksemburg,
Tarkiye

Turkiye
Kanada
Tlrkiye
Tarkiye
Fransa
Tarkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
isvicre
Tlrkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Tlrkiye
Kuveyt
Tarkiye
ABD
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tarkiye
Tlrkiye
Tarkiye
Kuveyt
ingiltere
Tlrkiye
Tarkiye
Tarkiye
ABD
ABD
BAE
Liksemburg
BAE, Liibnan
ingiltere
italya
Tarkiye
Tarkiye

ABD

Hisse Orani

Aclklanmadi

Agiklanmadi
%100,00
Aclklanmadi
%30,00
%100,00
Aciklanmadi
%95,50
%50,00
%100,00
%30,00
G/D
%100,00
%100,00
Agiklanmadi
%60,00
%46,00
%90,00
%50,00
%100,00
%50,00
Aciklanmadi
Agiklanmadi
%100,00
Aciklanmadi
%52, 70
%50,00
%9,90
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
%45,00
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
%90,10
%10,87
%94,76

%10,00

Aciklanma
Tarihi

Mart 16

Kasim 16
Ekim 16
Haziran 16
Ekim 16
Aralik 16
Mayis 16
Haziran 16
Mayis 16
Haziran 16
Ocak 16
Nisan 16
Mart 16
Ekim 16
Haziran 16
Ocak 16
Mayis 16
Mayis 16
Eylil 16
Nisan 16
Nisan 16
Mayis 16
Kasim 16
Kasim 16
Ekim 16
Nisan 16
Subat 16
Subat 16
Mayis 16
Temmuz 16
Haziran 16
Subat 16
Kasim 16
Haziran 16
Mart 16
Ekim 16
Adustos 16
Temmuz 16
Haziran 16
Subat 16

Aralik 16

Islem Degeri
(Milyon ABDS)

Aclklanmadi

Agiklanmadi
18,5
Aclklanmadi
0.1
Agiklanmadi
Aciklanmadi
103,7
Aclklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
46,1
Aclklanmadi
159,0
Agiklanmadi
Aciklanmadi
5,8
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
Aclklanmadi
Aciklanmadi
Agiklanmadi
Aciklanmadi
0.1
Aclklanmadi
Agiklanmadi
17,7
Aciklanmadi
1,4
Aciklanmadi
0.2

0,6
Aclklanmadi
5.0

0,6
Aciklanmadi
Aciklanmadi
0.1

3.2

0.3

islem Yapisi

Satin Alma

Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

Isletme Hakki
Devri

Satin Alma
Ozellestirme
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Birlesme
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma
Satin Alma

Satin Alma

G/D: Gecerli degil
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Raporun hazirlanma prensipleri

Bu calismada yer alan birlesme ve satin alma islemleri, 1 Ocak 2016 ile 31 Aralk
2016 tarihleri arasinda gorismeleri veya ihaleleri tamamlanmis ve agiklanmis islemleri
kapsamaktadir.

Gerceklesen birlesme ve satin alma islemlerinin timndn agiklanmamasi ve islemlere
iliskin cesitli kaynaklardaki verilerin birbiriyle tutarsizligi bu raporda yer alan bilgilerin bir
Olcide eksik kalmasina sebep olabilmektedir. Ancak yine de, 6zellikle dnemli islemler ve
islem degeri acisindan, bu raporda yer alan bilgilerin Tlrkiye'deki birlesme ve satin alma
faaliyetlerini genel anlamda dogru bir sekilde yansitti§i gérisiindeyiz.

Raporda yer alan bilgilerin derlenmesinde halka agik kaynaklar kullaniimis olup yatirim
bankalari, danismanlar ve yatirimcilar ile yapilan gérismeler de dikkate alinmistir.

Bu ¢alismanin hazirlanmasi sirasinda:

Gorismeleri veya ihaleleri tamamlanmis olup yasal stireci devam etmekte olan
islemler bu raporda yer almaktadir.

inalesi tamamlanmis olan dzellestirme ve TMSF islemleri, Ozellestirme Yiiksek
Kurulu veya Fon Kurulu karari bekleniyor olsa dahi, tamamlanmisg islem olarak kabul
edilmistir.

T.C. Basbakanlik Ozellestirme idaresi Baskanligi disinda diger kamu kurumlari
tarafindan isletme Hakki Devri ya da satis yolu ile gerceklestirilen islemler de listeye
dahil edilmistir.

Grup sirketleri arasinda gerceklestirilen birlesme ve devirler ile kredi borglarinin
yeniden yapilandiriimasi cercevesinde finansal kuruluslarin taraf oldugu islemler g6z
6ndne alinmamistir.

Turk menseli sirketlerin yurtdisinda yaptiklari satin almalar ve birlesmeler ile Turk
menseli sirketlerin yurtdisinda kurmus olduklari bagh sirketlerinin yurtdisinda
yaptiklariislemler, listeye dahil edilmemistir.

BiST'te hisse satin alma ve cagri yoluyla yapilan satin almalar islemler listesine
eklenmemistir.

Projelendirilmemis arsa satislari, islemler listesine dahil edilmemistir.

Aciklanan islem dederlerine, satin alan sirketin ylklendigi finansal borglar dahil
edilmemistir.

Birlesme ve Satin Alma islemleri - 2016 Raporu
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EY Hakkinda

EY bagimsiz denetim, vergi, kurumsal finansman ve danismanlik
hizmetlerinde bir diinya lideridir. Anlayisimiz ve kaliteli hizmetlerimiz
diinya ekonomisi ve sermaye piyasalarinda glivenin olugsmasina katkida
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