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SBB Capital -Sunbelt Network, Amerika 
Birleşik devletleri merkezli KOBİ segmentinde 
uzmanlaşmış bir şirket birleşme ve satın 
almaları (M&A) danışmanlığı firmasıdır. 2010 
yılından bu yana da Türkiye’de bu segmentte 
M&A danışmanlığı yapmaktadır. Süreç olarak 
aynı rotayı izlese de büyük ölçekli işlemler ile 
KOBİ sektörü işlemlerinin dinamikleri farklıdır. 
Biz bunu 100 metre koşusu ve kros koşusu 
arasında farklılığa benzetiyoruz.  

KOBİ segmentindeki M&A işlemleri henüz yeni 
yeni oluşan bir pazar ancak hem firma sahipleri 
hem de yatırımcılar açısından gittikçe daha 
fazla kullanılan ve ilgi çeken bir işlem. Sektörün 
dinamiklerini ve trendleri takip etmek, ilgili 
birimler ile paylaşmak için KOBİ segmenti M&A 
raporunu hazırlamaya karar verdik.  2012 yılı 
bitmeden de KOBİ pazarındaki M&A işlemlerini 
incelemek ve sizlerle paylaşmak istedik. 

Kobi dünyasında “Satılık şirket bataktır” imajı 
artık yerini “yatırım alan şirket başarılıdır” 
algısına bırakıyor. Hızlanmayı büyütmek, 
rekabet avantajı sağlamak ya da finansal bir 
darboğazdan çıkışı bir ortaklık ile sağlamak fikri 
hala “benim olsun küçük olsun” anlayışı ile 
çarpışsa da 2. kuşakların yönetime gelmesi ve 
M&A işlemleri sonrası başarı hikayeleri bu 
algıyı kırmakta.  

Türkiye’de ekonomik büyüme devam ettikçe ve 
pazar dinamikleri geliştikçe KOBİ’lerde 
birleşme ve satın almalar da kademeli olarak 
büyüyecek. 

Büyük şirket işlemlerinde gittikçe azalan 
fırsatlar, yüksek beklentiler finansal yatırımcıları 
işlem büyüklük sınırlarını aşağıya çekmelerini, 
KOBİ’lere özel yeni yatırım fonlarını kurulmasını 
sağladı. Henüz yatırım fonları ve KOBİ 
sahiplerinin yönetim, raporlama ve iletişim 
alanlarında kat etmeleri gereken yol olsa da bu 
fark hızla kapanacaktır. Birçok KOBİ zorlu 
yatırım fonu denetim süreçlerinde takılmaktadır.  

Gerek stratejik gerekse finansal yatırımcılar, 
ortak olacakları ya da satın alacakları şirketlerin 
önlerindeki 3-5 yıllık iş planı ve strateji 
hedeflerini detaylı şekilde anlamak istiyor. 
KOBİ’nin geçmiş performansı üzerine temelleri 
atılan, iddialı ama gerçekçi bir iş planı 
hazırlanması gerekiyor. Birçok KOBİ’nin 
kurumsal yönetim anlayışında ve finansal 
raporlama altyapılarında önemli eksikler var. 
Bu durumda yatırımcıların şirketlerin gerçekçi 
operasyonel ve finansal performansını 
değerlendirmeleri zorlaşıyor ve süreç uzuyor. 
Sürecin uzaması, karmaşıklaşması ve farklı 
dillerin konuşulması da her iki taraf içinde 
masadan kalkma unsuru olabiliyor. 

Türkiye için ilk olarak hazırlanan bu raporu 
düzenli aralıklar ile hazırlamayı planlıyoruz. 
Sürçü lisan ettiysek affola.  
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2011 yılında işlem adedi olarak pazarı domine 
eden Kobi satın alma ve birleşmeleri global ve 
yerel siyasi ve ekonomik belirsizliklere rağmen 
hareketliliğini koruyor. Türkiye ABD ve Avrupa 
krizinden doğu komşuları ve Kuzey Afrika 
pazarı ile alternatif yaratarak en az zarar ile 
çıkmıştı. 2012 yılında bu pazarlardaki önemli 
yavaşlamalar ve iç talebteki yumuşak iniş 
politikası ile ekonomide ve gelecek 
beklentilerinde bir soğuma dolayısı ile yatırım 
kararlarında bazı ötelemeler yaşanmaktadır. Bu 
da işlem adedlerinde kendini göstermektedir. 

2012 yılı ilk dokuz ayında KOBİ segmentinde 
toplam 52 adet işlem gerçekleşmiştir.Raporda, 
KOBİ segmenti olarak; 1 milyon ile 50 milyon 
dolar’lık bir aralıkta toplam değer üzerinden 
işlem görenler firmalar listelenmiştir.  
Duyurulmayan işlemler bu tabloda yer 
almamaktadır. Ortalama işlem büyüklüğü 15 
milyon dolar olmuştur. 

Kobi segmentinin ağırlıklı alıcıları stratejik 
yatırımcılardır. 2012 ilk dokuz ayında olan 
işlemlerin %75 stratejik yatırımcılar tarafından 
gerçekleştirilmiştir. Bu yatırımların %65’i ise 
yurtdışından gelmiştir. Yabancı firmalar tüketimi 
hızlı, büyüyen ve hala doygunluk seviyesine 
ulaşmamış olan Türkiye pazarına girişte 
problem yaşamamak için şirket satın alma ya 
da birleşme yolunu seçmektedir. Şirket satın 
alarak ya da ortaklık kurarak Türkiye pazarına 
giren firmalar daha hızlı ve doğru adımlarla 
ilerleme şansını yakalıyor.  

Yatırım fonları tarafından gerçekleşen işlemler 
az olmak ile beraber SBB Capital Türkiye bu 
oranın gelecek yıllarda artacağını 
öngörmektedir. Sektörde büyüme hızı daha 
yüksek olan ve gelişim potansiyeli bulunan 
Kobi segmentini odağına alan birçok yeni fon 
kuruluşu ya da mevcut fonların alt segment 
açılışları yaşanmaktadır.   

Kobi segmentinin bir diğer öne çıkan unsuru 
satın alınan hisse oranlarıdır. Yatırımcılar’ın 
%79’u çoğunluk ya da tamamen satın alma 
yolunu tercih etmiştir. İlk dokuz ayda 
gerçekleşen 52 işlemin 20’si tamamen satın 
alım olarak gerçekleşmiştir. 

Yatırımlar sektörel bazda incelendiğinde, 
dağıtım kanalları, pazarlama, sağlık, perakende 
finansal hizmetler ve internet bazlı hizmet 
sağlayıcılar KOBİ işlemlerinde öne çıkmaktadır. 

2012 ilk dokuz ayında gerçekleşen işlemlerin 
%60’ı yurtdışı kaynaklı firma ve fonlar 
tarafından yapılmıştır. Yabancı yatırımların çoğu 
EU ülkelerinden gelmiştir. Almanya ve İngiltere 
pazarın aktif oyuncularındandır. Ülke dışı 
yatırım tercihlerinde çoğrafi yakınlık, Türkiye 
pazarını tanıma önemli etken olmaktadır. 
Dünya çapında en çok birleşme ve satın alma 
işlemi gerçekleştiren ABD ise hem işlem 
büyüklüğü hem de çoğrafi uzaklık sebebi ile 
KOBİ segmentine hala önemli bir yatırımcı 
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değildir. Orta doğu sermayesi ise ağırlıklı 
olarak büyük hacimli işlemlere odağını 
vermektedir. Ancak 2012 yılında coğrafi 
uzaklıka rağmen Uzak doğu firmaları yatırımları 
ile dikkat çekmiştir.  
 

Ülke İşlem # 

Almanya 6 
İngiltere 6 
İsveç 3 
İtalya 2 
Singapur 2 
USA 2 
BAE 2 
Japonya 2 
Hollanda 1 
Fransa 1 
Polonya 1 
Rusya 1 
Kuveyt 1 
Hong Kong 1 
Danimarka 1 

 
 
2012 son çeyreğinde devam eden 
görüşmelerin sonuçlanması, ekonomik 
dinamiklere paralel olarak yatırım 
görüşmelerinin artması beklenmektedir. Yıl 
sonu sonuçları beklenen ya da bütçe devrileri 
yapılacak işlemlerin de görüşmeler 
sonuçlanmasına rağmen 2013’ün ilk çeyreğine 
tamamlanması beklenmektedir.  
  
SBB Capital Türkiye, ülkenin gelişme 
potansiyeline denk düşen bir büyüklüğe 
ulaşamayan Türkiye Kobi segmenti M&A 
işlemlerinin, orta vadede ciddi bir büyüme 
sürecine gireceğini öngörmektedir. KOBİ 
segmentinde gittikçe artan profesyonelleşme, 
doğru ön hazırlık süreçleri ve stratejik büyüme 
planları ile yatırımcılar için süreç daha da 
kolaylaşacaktır. Yatırımcılar ise pazara girdikçe 
dinamiklerini daha iyi kavrayacak ve beklenti 
yönetimi gelişecektir. Bu büyümede yatırım 
fonları da önemli bir rol oynayacaktır. Hali 
hazırda Türkiye’de aktif olarak bulunan ve orta 
segmenti hedefleyen 30’un üzerindeki yatırım 
fonlarının hem büyüklükleri, hem yatırım 
yaptıkları firma adedi hem de yeni yatırım 
fonlarının artmaya devam etmesi 
beklenmektedir. 

 
 
 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Daha fazla bilgi için: 
 
 
SBB Capital Partners 
Bayar Caddesi Değirmen Sok 
Derya Sitesi B2 D34 
Kozyatağı İstanbul 
 
www.sunbeltturkey.com 
www.sbbcapitalpartners.com 
sunbeltturkey@sunbeltnetwork.com 
 
T:+90 2163625276 
F:+90 216 3726634 
 
Bu Rapor Türkiye’deki şirket satın alma ve birleşmeleri 
alanına dair bir bilgilendirme sağlamak amacıyla 
hazırlanmıştır. Rapor her şeyi kapsama ya da olası bir 
yatırımcının yatırım yapma ya da yapmama konusunda 
karar vermesi için ihtiyaç duyacağı tüm bilgileri içerme 
iddiasında değildir. SBB Capital Türkiye ve ilgili yan 
kuruluşları ve ortak şirketleri ile ilgili görevliler, çalışanlar ve 
aracılar Rapor ve bilgilerde ortaya çıkabilecek hatalara ya 
da ihmallere dayanabilecek tüm sorumlulukları açıkça 
reddeder. Rapor’da yer alan bilgiler, ilgili dönemde halka 
açık bilgi kaynaklarına dayanarak hazırlanmıştır. SBB 
Capital Türkiye Rapor’da yer alan bilgileri doğrulamamıştır 
ve bilgilerin doğruluğu veya eksiksizliği konusunda 
herhangi bir sorumluluk kabul etmez.  
Bu Raporda, sermaye piyasası işlemleri, halka arz, emlak 
satış, grup içi hisse devirleri ve borç yeniden 
yapılandırılması çerçevesinde finansal kuruluşların işlemleri 
içermez. 
Rapor’u okuyan kişiler, içindeki bilgileri yasal, kurumsal, 
vergisel ya da farklı bir öneri olarak yorumlamamalıdır. 
Herhangi bir karar ya da mali veya iş etkileyebilecek 
herhangi bir işlem yapmadan önce, bir profesyonel 
danışmana başvurmanız gerekmektedir.  
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İşlemler Listesi 

# Firma Sektör Yatırımcı Ülke Profil  Hisse % 

1 4129 Pazarlama WPP İngiltere Stratejik Çoğunluk 

2 Alartes Enerji Enerji Gözde Girişim Türkiye Finansal 51% 

3 Anele Lojistik Netlog Türkiye Stratejik 80% 

4 Araklı Enerji  Enerji Ayen Enerji Türkiye Stratejik 76% 

5 Başak Traktör Otomotiv    Sanko Holding Türkiye Stratejik 100% 

6 Bavet İlaç İlaç NBK Capital Kuveyt Finansal 50% 

7 Bellini Gıda Gıda Nissin Food Japonya Stratejik 50% 

8 Cevher Döküm - 
Jant 

Otomotiv Yan 
Sanayi 

ADM Capital Hong Kong Finansal 46% 

9 Cloud Arena Internet 212 Capital 
Partners 

Türkiye Finansal - 

10 Colordent Sağlık Hospitadent  Türkiye Stratejik 100% 

11 Crispino Perakende Gültekin Group Türkiye Stratejik 100% 

12 Çınay Kimya İlaç Angelini Group İtalya Stratejik 100% 

13 Değer Menkul 
Değerler 

Finansal Hizmetler Saxo Bank Danimarka Stratejik 90% 

14 Doğa Tarım Tarım Egeli&Co. Türkiye Finansal 90% 

15 Dubai Grup Sigorta Finansal Hizmetler Oman Insurance 
ve Starr Insurance 

BAE Stratejik 100% 

16 Eko TV Medya Doğan Grubu Türkiye Stratejik 25% 

17 Ekomak Makine Üretimi Atlas Copco İsveç Stratejik 100% 

18 Elsys Yazılım itelligence Almanya Stratejik 60% 

19 EuroMessage Pazarlama Doğuş Grubu Türkiye Stratejik 40% 

20 Filmat  Elektronik  Fuji Film Almanya Stratejik 100% 

21 Frigo Pak Gıda Universe Capital 
Partners 

USA Finansal 29% 

22 GAAT International Tekstil George at ASDA İngiltere Stratejik 100% 

23 Gümüşsuyu Halı Tekstil Modern Halı Türkiye Stratejik 100% 

24 HAK Menkul 
Kıymetler 

Finansal Hizmetler PhillipCapital Singapur Stratejik 100% 

25 Hare Alkollü İçecek Antalya Güçbirliği 
Holding 

Türkiye Stratejik 100% 

26 Hazinem.com E-ticaret 212 Capital 
Partners 

Türkiye Finansal - 

27 HSK İklimlendirme Systemair İsveç Stratejik 70% 

28 Interteks Fuar Fiero Milano İtalya Stratejik 60% 
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29 IQ Travel Turizm Meeting Point Almanya Stratejik 51% 

30 Iron Mountain 
Arşivleme 

Hizmet Iron Mountain 
Holdings 

İngiltere Stratejik 35% 

31 İdaş Yatak Universe Capital 
Partners 

USA Finansal - 

32 KKT Lojistik Netlog Türkiye Stratejik 100% 

33 Lidyana.com E-ticaret Ru-Net Rusya Finansal - 

34 Life Medya Fuarcılık Fuar Tarsus Group İngiltere Stratejik 70% 

35 Maçkolik.com Internet Perform İngiltere Stratejik 51% 

36 Manajans Pazarlama WPP İngiltere Stratejik 100% 

37 Mataş Matbaacılık Matbaa hizmetleri VBG Holding Türkiye Stratejik 47% 

38 Mikro Ödeme Internet Mediterra Türkiye Finansal Çoğunluk 

39 Mira Menkul 
Değerler 

Finansal Hizmetler Renaissance 
Capital 

Türkiye Finansal 100% 

40 Mobilike Internet Madvertise Almanya Stratejik - 

41 Murat Un Sanayi - " 
İşleme varlıkları" 

Gıda Interflour Singapur Stratejik 100% 

42 Nart Sigorta Sigorta VHV 
Vermogensanlage 

Almanya Stratejik 40% 

43 Opak Optik Sağlık Essilor 
International 

Fransa Stratejik 51% 

44 Ren Grup Diyaliz Sağlık Fresenius Almanya Stratejik 100% 

45 Sekotek Elektronik Kilit Asso Albay İsveç Stratejik 100% 

46 Sigma Danışmanlık Yazılım ASEE Polonya Stratejik 98,68% 

47 Silk & Cashmere Perakende Eastgate BAE Finansal 45% 

48 Sireo Gayrimenkul Turkuaz Türkiye Stratejik 100% 

49 Toksöz Spor Perakende İş Girişim Türkiye Finansal 51% 

50 Transteknik 
Teknoloji 

Elektronik  Konica Milota Japonya Stratejik 100% 

51 Ultra Görüntüleme 
Merkezi 

Sağlık Euromedic Hollanda Stratejik 100% 

52 Zirve Gıda Tarım Doruk Group Türkiye Stratejik 60% 
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