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Birlesik devletleri merkezli KOBIi segmentinde
uzmanlasmis bir sirket birlesme ve satin
almalan (M&A) danismanligi firmasidir. 2010
yilindan bu yana da Turkiye’de bu segmentte
M&A danigmanligi yapmaktadir. Surre¢ olarak
ayni rotayi izlese de bulyuk odlgekli islemler ile
KOBI sektorii islemlerinin dinamikleri farklidir.
Biz bunu 100 metre kosusu ve kros kosusu
arasinda farkliga benzetiyoruz.

KOBI segmentindeki M&A islemleri heniiz yeni
yeni olusan bir pazar ancak hem firma sahipleri
hem de yatirnmcilar agisindan gittikge daha
fazla kullanilan ve ilgi ceken bir islem. Sektériin
dinamiklerini ve trendleri takip etmek, ilgili
birimler ile paylasmak igin KOBI segmenti M&A
raporunu hazirlamaya karar verdik. 2012 yil
bitmeden de KOBI pazarindaki M&A iglemlerini
incelemek ve sizlerle paylagsmak istedik.

Kobi diinyasinda “Satilik sirket bataktir” imaj
artik yerini “yatinm alan girket basarihdir’
algisina birakiyor. Hizlanmay biyitmek,
rekabet avantajl saglamak ya da finansal bir
darbogazdan cikisi bir ortaklik ile saglamak fikri
hala “benim olsun kiglk olsun” anlayisi ile
carpissa da 2. kusaklarin yénetime gelmesi ve
M&A islemleri sonrasi basari hikayeleri bu
algiyr kirmakta.

Turkiye’de ekonomik blylime devam ettikge ve
pazar dinamikleri gelistikge KOB/I'lerde
birlesme ve satin almalar da kademeli olarak
blylyecek.

Birle§me ve Satin Almalar
KOBI Segmenti

Buyuk sirket islemlerinde gittikge azalan
firsatlar, yliksek beklentiler finansal yatinmcilari
islem blyuklik sinirlarini agagiya gekmelerini,
KOBI'lere 6zel yeni yatinm fonlarini kurulmasini
sagladi. Heniiz yatinm fonlarn ve KOBI
sahiplerinin yonetim, raporlama ve iletisim
alanlarinda kat etmeleri gereken yol olsa da bu
fark hizla kapanacaktir. Birgok KOBI zorlu
yatirim fonu denetim siireclerinde takiimaktadir.

Gerek stratejik gerekse finansal yatinmcilar,
ortak olacaklar ya da satin alacaklar sirketlerin
Onlerindeki 3-5 yillik is plani ve strateji
hedeflerini detayli sekilde anlamak istiyor.
KOBI’'nin gegmis performansi (izerine temelleri
atilan, iddiali ama gergekgi bir is plani
hazirlanmasi gerekiyor. Birgok KOBI’nin
kurumsal yonetim anlayisinda ve finansal
raporlama altyapilarinda énemli eksikler var.
Bu durumda yatirnmcilarin sirketlerin gercekgi
operasyonel ve finansal performansini
degerlendirmeleri zorlasiyor ve sureg uzuyor.
Sirecin uzamasi, karmasiklasmasi ve farkl
dillerin konusulmasi da her iki taraf igcinde
masadan kalkma unsuru olabiliyor.

Tarkiye igin ilk olarak hazirlanan bu raporu
dizenli araliklar ile hazirlamay! planlyoruz.
Sirgu lisan ettiysek affola.



2011 yiinda islem adedi olarak pazari domine
eden Kobi satin alma ve birlesmeleri global ve
yerel siyasi ve ekonomik belirsizliklere ragmen
hareketliligini koruyor. Tlrkiye ABD ve Avrupa
krizinden dogu komsular ve Kuzey Afrika
pazari ile alternatif yaratarak en az zarar ile
cikmisti. 2012 yilinda bu pazarlardaki énemli
yavaglamalar ve i¢ talebteki yumusak inis
politikasi ile ekonomide ve gelecek
beklentilerinde bir soguma dolayisi ile yatinm
kararlarinda bazi 6telemeler yasanmaktadir. Bu
da iglem adedlerinde kendini gostermektedir.

2012 yili ilk dokuz ayinda KOBi segmentinde
toplam 52 adet islem gerceklesmistir.Raporda,
KOBI segmenti olarak; 1 milyon ile 50 milyon
dolar’lik bir aralikta toplam deger lGizerinden
islem gorenler firmalar listelenmistir.
Duyurulmayan islemler bu tabloda yer
almamaktadir. Ortalama islem blyukligi 15
milyon dolar olmustur.

Kobi segmentinin agirlikli alicilan stratejik
yatinmcilardir. 2012 ilk dokuz ayinda olan
islemlerin %75 stratejik yatinmcilar tarafindan
gerceklestirilmistir. Bu yatinmlarin %65’i ise
yurtdisindan gelmistir. Yabanci firmalar tiketimi
hizli, biiyliyen ve hala doygunluk seviyesine
ulasmamis olan Turkiye pazarina giriste
problem yasamamak igin sirket satin alma ya
da birlesme yolunu se¢gmektedir. Sirket satin
alarak ya da ortaklik kurarak Turkiye pazarina
giren firmalar daha hizli ve dogru adimlarla
ilerleme sansini yakaliyor.

Yatinm fonlan tarafindan gerceklesen islemler
az olmak ile beraber SBB Capital Turkiye bu
oranin gelecek yillarda artacagini
6ngdrmektedir. Sektérde biilyiime hizi daha
yiksek olan ve gelisim potansiyeli bulunan
Kobi segmentini odagina alan birgok yeni fon
kurulusu ya da mevcut fonlarin alt segment
aciliglan yasanmaktadir.

Kobi segmentinin bir diger 6ne ¢ikan unsuru
satin alinan hisse oranlaridir. Yatirimcilar'in
%79’u cogunluk ya da tamamen satin alma
yolunu tercih etmistir. ilk dokuz ayda
gerceklesen 52 islemin 20’si tamamen satin
alim olarak gergeklesmistir.

Yatirnmlar sektdrel bazda incelendiginde,
dagitim kanallan, pazarlama, saglik, perakende
finansal hizmetler ve internet bazl hizmet
saglayicilar KOBI islemlerinde 6ne gikmaktadir.

www.sbbcapitalturkey.com
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2012 ilk dokuz ayinda gergeklesen islemlerin
%60'1 yurtdisi kaynakli firma ve fonlar
tarafindan yapilmistir. Yabanci yatirimlarin cogu
EU Ulkelerinden gelmistir. Almanya ve ingiltere
pazarin aktif oyunculanndandir. Ulke disi
yatinm tercihlerinde ¢ografi yakinlk, Tirkiye
pazarini tanima 6nemli etken olmaktadir.
Diinya ¢apinda en ¢ok birlesme ve satin alma
islemi gerceklestiren ABD ise hem iglem
biydkligu hem de ¢cografi uzaklik sebebi ile
KOBI segmentine hala énemli bir yatinmci
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degildir. Orta dogu sermayesi ise agirlikli
olarak bliylik hacimli islemlere odagini
vermektedir. Ancak 2012 yilinda cografi
uzaklika ragmen Uzak dogu firmalari yatinmlan
ile dikkat gekmistir.
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2012 son geyreginde devam eden
gorismelerin sonuglanmasi, ekonomik
dinamiklere paralel olarak yatirim
gOrismelerinin artmasi beklenmektedir. Yil
sonu sonuglari beklenen ya da butce devrileri
yapilacak islemlerin de gérismeler
sonuglanmasina ragmen 2013’n ilk geyregine
tamamlanmasi beklenmektedir.

SBB Capital Turkiye, Glkenin gelisme
potansiyeline denk diisen bir buyuklige
ulasamayan Turkiye Kobi segmenti M&A
islemlerinin, orta vadede ciddi bir bayime
siirecine girecegini 6ngdérmektedir. KOBI
segmentinde gittikge artan profesyonellesme,
dogru 6n hazirlik surecleri ve stratejik blyime
planlari ile yatinmcilar igin slire¢ daha da
kolaylasacaktir. Yatinmcilar ise pazara girdikge
dinamiklerini daha iyi kavrayacak ve beklenti
ybnetimi gelisecektir. Bu bilyimede yatirim
fonlar da énemli bir rol oynayacaktir. Hali
hazirda Tirkiye’'de aktif olarak bulunan ve orta
segmenti hedefleyen 30’un izerindeki yatirm
fonlarinin hem buyuklikleri, hem yatinm
yaptiklarn firma adedi hem de yeni yatirm
fonlarinin artmaya devam etmesi
beklenmektedir.
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Bu Rapor Turkiye’deki sirket satin alma ve birlesmeleri
alanina dair bir bilgilendirme saglamak amaciyla
hazirlanmistir. Rapor her seyi kapsama ya da olasi bir
yatinmcinin yatinm yapma ya da yapmama konusunda
karar vermesi i¢in ihtiya¢ duyacagi tiim bilgileri icerme
iddiasinda degildir. SBB Capital Turkiye ve ilgili yan
kuruluglari ve ortak sirketleri ile ilgili gorevliler, ¢alisanlar ve
aracilar Rapor ve bilgilerde ortaya ¢ikabilecek hatalara ya
da ihmallere dayanabilecek tim sorumluluklar agikca
reddeder. Rapor'da yer alan bilgiler, ilgili dénemde halka
aclik bilgi kaynaklarina dayanarak hazirlanmistir. SBB
Capital Turkiye Rapor’da yer alan bilgileri dogrulamamistir
ve bilgilerin dogrulugu veya eksiksizligi konusunda
herhangi bir sorumluluk kabul etmez.

Bu Raporda, sermaye piyasasi islemleri, halka arz, emlak
satis, grup ici hisse devirleri ve borg yeniden
yapilandiriimasi ¢ergevesinde finansal kuruluglarin islemleri
icermez.

Rapor’u okuyan Kisiler, i¢indeki bilgileri yasal, kurumsal,
vergisel ya da farkli bir 6neri olarak yorumlamamalidir.
Herhangi bir karar ya da mali veya is etkileyebilecek
herhangi bir islem yapmadan 6nce, bir profesyonel
danismana bagvurmaniz gerekmektedir.
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