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SIRKET SATIN ALMA VE BIRLESMELERININ CALISANLAR
UZERINDEKI ETKISI

Sirketlerin satin alma ve birlesme siiregleri, sirketlerin genel yapilart igin
onemli degisiklikleri beraberinde getirmektedir. Bu degisimler, sirketlerin igleyisini
onemli Olciide etkilemektedir ve bu etkiler olumlu ya da olumsuz olarak ortaya
cikabilmektedir. Fakat siirecin en fazla etkiledigi kesim calisanlar olmaktadir.
Calisanlarin goriisleri ve adaptasyon konusundaki durumlari, sirket satin alma ve
birlesme stireglerini asil sekillendiren unsurlar olmaktadir. Bu tez ¢alismasinda,
literatlirde ve uygulamada, satin alma ve birlesme kavramlarinin genel gercevesi ile
birlikte bu faaliyetlerin, calisanlar iizerinde yaratmis oldugu etkiler arastirilmistir.
Calismanin son bdliimiinde, tamami Istanbul’da ikamet eden, farkli sirket ve
sektorlerde yer alan, ge¢miste, calistiklar1 sirketlerde birlesme ya da satin alma
siirecleri yagsamis 30 katilimer ile gergeklestirilmis, miilakatlara dayali bir arastirma
s0z konusudur. Bu aragtirmada, katilimcilarin, birlesme ve satin alma stireglerindeki
deneyimlerine dayanarak, silirecten nasil etkilendikleri ve nihai olarak bu siirecin
kendilerine neler getirdigi konusunda bilgi toplanmuistir. Bu bilgiler 1s18inda,
birlesme ve satin alma siireglerinin, calisanlar iizerindeki etkilerine dair bir

degerlendirmede bulunulmustur.



Name and Surname : Kaan Emre KIRIKYAPAN
Supervisor : Dr. Academician Alptekin GUNEY

Degree and Date : Master, 2020

Major : Business Administration
Key Words : Acquisition, company, employee, merger, process
ABSTRACT

EFFECT OF COMPANY ACQUISITION AND MERGERS ON EMPLOYEES

The acquisition and merger processes of companies bring important changes
for the general structure of companies. These changes significantly affect the
functioning of companies and these effects can be positive or negative. However, the
most affected segment of the process is the employees. The opinions of the
employees and their adaptation situation are the main factors that shape the company
acquisition and merger processes. In this thesis study, in the literature and in practice,
the general framework of the concepts of acquisition and mergers and the effects of
these activities on employees were investigated. In the last part of the study, there is
a research based on interviews with 30 participants who all reside in Istanbul, are
involved in different companies and sectors, and have experienced mergers or
acquisitions in the companies they work for. In this research, based on the
experiences of the participants in the merger and acquisition processes, information
was collected on how they were affected by the process and what this process
ultimately brought them. In the light of this information, an evaluation was made

regarding the effects of the merger and acquisition processes on employees.
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GIRIS

Isletmelerin faaliyetleri, her zaman beklendigi sekilde gitmemekte ve
piyasanin getirdigi olumsuz sartlar neticesinde de elde var olan kaynaklarin
kaybedilmesi miimkiin olabilmektedir. Bu nedenle isletmeler, finansal sorunlarindan
kurtulmak adma ¢esitli alternatiflerin arayisina girmektedirler. Ote yandan,
potansiyellerini arttirmak ve piyasa rekabetinde bir adim One geg¢mek isteyen
isletmeler, kendilerini finansal ve yonetimsel anlamda gii¢lendirme arzusundadirlar.
Hem olumsuz hem de olumlu bir diizlemde, piyasa dahilinde yasamini siirdiiren
isletmeler, satin alma ya da birlesme faaliyetleri ile bir araya gelebilmekte ve bu

sekilde de kendilerine uygun olan beklentilerini karsilayabilmektedirler.

Finansal anlamda yonetimi giderek zorlasan isletmelerin kendilerini
koruyabilmek adina 6nem verdikleri hususlardan olan satin alma ve birlesme,
kendilerine yatirim yaparak ticari haklarin1 devralmak isteyen igletmeler i¢in 6nemli
bir firsattir. Ozellikle satin alma ya da birlesme konusunda sermayesini harcayan ve
bir nevi biliylime yatirnmi gerceklestiren isletmeler, uzun vadeli olarak is
potansiyellerini arttirmay1 hedeflemektedirler. Hukuki anlamda uygunlugu soz
konusu olan satin alma ve birlesme faaliyetleri neticesinde de isletmelerin

kendilerine ait beklentilerinin karsilanmas1 miimkiin hale gelmektedir.

Satin alma ve birlesme siiregleri géz oniinde bulunduruldugu siire zarfinda,
isletmelerin finansal ve yoOnetimsel beklentileri 6n plana c¢ikarildigi gibi aym
zamanda isletme calisanlarinin da siire¢ icerisindeki beklentileri, goriisleri ve satin
alma ya da birlesme faaliyetinin onlarin yasamlarina yansimalar1 énemlidir. Clinkii
calisanlar, siirecin igerisinde belki de en efektif olarak c¢alisan taraflardir ve onlarin
efektif olmalari, uzun vadede, satin alma ya da birlesme faaliyetinin performansini da
sekillendirmektedir. Bu nedenle satin alma ve birlesme faaliyetleri icerisinde yer
alan, isletmelerin her kademesindeki calisanin, silirecten ne sekilde etkilendiginin
arastirilmasi, bu faaliyetlerin isletmelere, temelden yapmis oldugu etkinin ne

boyutlarda oldugunun anlasilmasi adina 6nem arz etmektedir.

Bu tez c¢alismasinda, literatiirde ve uygulamada, satin alma ve birlesme

kavramlarmin genel cercevesi ile birlikte bu faaliyetlerin, calisanlar {izerinde



yaratmis oldugu etkiler arastirilmistir. Calismanin birinci ve ikinci bdliimiinde,
isletmeler arasindaki satin alma ve birlesme faaliyetlerinin kavramsal ¢ergevesi ele
alinmistir. Kavramlarin, uygulamadaki asamalar1 ve siireclere dair 6nem arz eden
hususlar1 6n plana ¢ikarilmistir. Ayni1 zamanda, s6z konusu béliimlerde, konuya dair
daha oOnceki siiregte yapilmis tespitlere ve degerlendirmelere yer verilmistir.
Calismanin son béliimiinde, tamami Istanbul’da ikamet eden, farkli sirket ve
sektorlerde yer alan, ge¢miste, calistiklar1 sirketlerde birlesme ya da satin alma
siirecleri yasamis 30 katilimcei ile gergeklestirilmis, miilakatlara dayali bir aragtirma
s0z konusudur. Bu aragtirmada, katilimcilarin, birlesme ve satin alma siireclerindeki
deneyimlerine dayanarak, silirecten nasil etkilendikleri ve nihai olarak bu siirecin
kendilerine neler getirdigi konusunda bilgi toplanmistir. Bu bilgiler 1s181nda,
birlesme ve satin alma siireclerinin, c¢alisanlar {iizerindeki etkilerine dair bir

degerlendirmede bulunulmustur.



BIiRINCI BOLUM
SIRKET SATIN ALMA
1.1. Sirket Satin Alma Faaliyeti

Isletmelerin gelecek odakli stratejileri icerisinde, kapasitelerini biiyiitmek
adina atmis olduklar1 adimlar biiyiilk bir 6neme sahiptir. S6z konusu adimlar,
piyasada hakimiyeti arttirmaya odaklidir. Bunun i¢in de isletmeler, pazar paylarinin
degerini arttirmak, rekabette on planda olmak ve karlilik oranini arttirmak adina
stratejileri benimsemektedirler. Bu stratejilerin icerisinde, isletmelerin kendileri ile es
deger ya da kendi kapasitelerinden daha diisiik potansiyele sahip, finansal ve

yonetimsel anlamda ¢alismalar1 yetersiz olan isletmeleri satin almak bulunmaktadir.!

Kavram olarak ele alindiginda, sirket satin alma faaliyetinin, bir isletmenin,
diger bir isletmeye ait olan hisselerin tamamini ya da ¢ogunlugunu satin almak sureti
ile s6z konusu isletmeyi kontrolii altina almasi ve kendi faaliyetlerinin bir parcasi
haline getirmesi on plana ¢ikmaktadir. Satin almada, satin almaya karar veren sirket,
satin aldig1 sirketin aktif ve pasiflerini kendi bilangosunun igerisine entegre
etmektedir. Ote yandan satin almada hissedarlik meselesi, biiyiik 6lgiide, satin alma
karar1 vermis olan isletmenin lehinedir ve bu deger, en az %50 degerinin iizerinde

olmaktadir.?

Ravenscraft ve Scherer’in yaklagimina gore satin alma, isletmeler agisindan
onem arz eden ve maliyet yiikii bulunan iglemlerdir. Fakat modern yonetim anlayisi
icerisinde satin alma siireci ile birlikte satin alma islemini gergeklestiren isletmenin
yonetimi, satin alinan isletmenin ¢alisanlarini motive etme ve yeni sisteme entegre
etme lizerine kurgulanmaktadir. Ayni1 zamanda yonetim, satin alinan isletmenin

calisanlarinin siire¢ igerisinde kontrol edilebilirligini arttirmak adina g¢aba sarf

! Metin Toprak, Kiiresel Finans Piyvasalarinda Artan Konsolidasyon Egilimi: Bankacilik Sektériinde
Birlesme ve Devralmalar, Kadir Has Universitesi Yayini, Istanbul, 2006, s. 10.

2 Hayri Ulgen ve S. Kadri Mirze, Isletmelerde Stratejik Yonetim, Beta Basim Yayim Dagitim,
Istanbul, 2013, ss. 349-350.



etmelidir. Bu nedenle satin alma sadece finansal degil, ayn1 zamanda yonetimsel

olarak énemli bir faaliyettir.’

Satin alma islemini gergeklestiren isletme, siirecin geri kalaninin tasarimi
konusunda karar verici niteliktedir. Buna gore satin alan isletme, satin aldig: sirketin
faaliyetlerine tamamen son verebilir, onu kismen aktif halde tutabilir, onu belirli
anlamda otonom ¢alisma konusunda serbest birakabilir ya da iiclincli bir sirkete
satisin1 gerceklestirebilir. Satin alma sozlesmesinin igerigi ve niteligi, bu konuda
belirleyici olmaktadir. Satin alimlarda satin alan, yani baskin sirket genellikle
“edinen sirket” olarak adlandirilir ve satin alinan, yani daha kiigiik olan sirket
“edinilen sirket” olarak degerlendirilir. Satin aliman sirket, genellikle, edinildigi

noktaya kadar “hedef sirket” olarak adlandirilir.*

Bir bagka acidan degerlendirildiginde, satin alma siirecinin finansal ve
yonetimsel olmanin disinda, insani bir durum oldugu da goriilmektedir. Buna gore
satin alan igletmeler, satin aldiklar1 isletmelerin calisanlari {izerinde olumlu etki
yaratmak adina, onlarin giivenini kazanmaya odakli faaliyetler de yiiritmektedirler.
Bu giiven unsuru, satin alma siirecinin hizli bir uyum siireci ile atlatilmasi, buna
istinaden de satin alinan isletmenin ¢alisanlarinin siirece hizli bir sekilde uyumluluk
gostermeleri adina 6nemlidir. Satin alma isleminin ¢alisanlar {izerinde yaratabilecegi

muhtemel kayg1 ve belirsizlik duygusu, bu sekilde ortadan kaldirilabilecektir.’

Sirket satin alma faaliyeti, siire¢ icerisindeki aktdrlerin hemen hepsinin farkli
beklentileri bulunan bir yapiya sahiptir. Hem satin alan hem de satin alinan igletme,
kendi c¢ikarlar1 dogrultusunda siirecin getirilerini degerlendirmektedir. Fakat taraflar
arasinda benzerlik gosteren ve ortak beklentiyi ifade eden husus isletmenin deger
artisidir. Bir baska deyisle her iki isletme de satin alma islemi sonrasinda isletme,

faaliyet ve wuygulama degerlerinin artis1  konusunda ¢esitli  beklentiler

3 Ali Fatih Dalkilig and Melissa Nihal Cagle, Critical Success Factors in Merger & Acquisition
Strategies: Evaluation of Turkish Market, Isletme Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 16, Say1: 2, 2015, s. 120.

4 Alexander Roberts, William Wallace and Peter Moles, Mergers and Acquisitions, Edinburgh
Business School, Edinburgh, 2016, s. 3.

5 Piotr Trapczynski, Ofer Zaks and Jan Polowczyk, The Effect of Trust on Acquisition Success: The
Case of Israeli Start-Up M &A, Sustainability, Vol. 10, No. 2499, 2018, s. 2.
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yasamaktadirlar. Buna gore satin alma, isletmelerinin deger anlayislarinda ve

yansimalarinda etkisi olan bir faaliyettir.°

Satin alma bir yatirim sekli olup satin alan sirket diger sirketin tiretim dagitim
ve isleyisini hesaba katarak bekledigi karlilik derecesine goére yaptigr yatirimin
bugiinkii degerini yonetmek amaciyla satin aldigi sirketin hisselerini uygun, cazip
oranlara c¢ekebilir ve satin aldig1 sirketin hisselerini hissedarlara dagitabilir.
Birlesmelerde iki sirketinde hissedarlarinin %50’sinin onay1 olmast gerekmektedir.
Fakat satin almada ise alic1 satilan sirketin aktiflerini ya da sermaye hisselerinin bir
boliimiinii veya hepsini satin aldigindan dolayr satin alma tiirlinii hissedarlarin satin

alma davranislar1 belirlemektedir.’
1.2. isletmelerin Sirket Satin Alma Kararlarimin Nedenleri

Sirketlerin satin alma konusundaki egilimlerini belirleyen ve sekillendiren
unsurlar, onlarin, ticari anlamdaki beklentileri ile dogru orantilidir. Isletmelerin
beklentileri, bagl bulunduklart sektor, ¢alisan niteligi, hedefler, finansal biiytikliik
vb. unsurlara gore de degisiklik  goOsterebilmektedir. Genel olarak
degerlendirildiginde ise asagidaki nedenler, isletmelerin satin alma karan

vermelerine Onciilitk etmektedir:®

e Biiyiime ve rekabet arzusu: Isletmelerin hemen hepsi, elde etmis
olduklar1 kazang¢ diizeyi arttikca, daha fazlasini elde etmek adina,
kapasite olarak biiylime arzusundadirlar. Ayn1 zamanda isletmeler, s6z
konusu biiylime arzusu ile birlikte rekabet agisindan kendilerini,

pazarin sartlarina uygun hale getirmeye ¢aligmaktadirlar.

e Sinerji olusturma: Hem finansal anlamda potansiyeli gelistirme hem

de yonetim anlaminda genis bir kitlenin enerjisinden yararlanmak,

6 Katarina Bandalovi¢ and Jozo Krajina, Acquisition From Financial And Accounting Aspect, The J. J.
Strossmayer University Of Osijek University Of Applied Sciences Pforzheim, Fourth Interdisciplinary
Symposium, Pore, Croatia, June 1 -3, 2007, ss. 344-345.

7 Jaideep Anand and Yeolan Lee, Acquisition Strategy, “The Palgrave Encyclopedia of Strategic
Management” igerisinde, M. Augier (Ed.) ve D. J. Teece (Ed.), 2016, Palgrave Macmillan, Berlin, ss.
1-2.

8 Nevzat Akbilek, Tiirk ve Avrupa Birligi Hukukunda Anonim Sirket Birlesmelerinde Pay Sahibinin
Korunmasi, Seckin Yayincilik, Ankara, 2009, s. 60; Cevat Sarikamis, Sirket Birlesmeleri, Avciol
Basim Yayim, Istanbul, 2003, s. 11.



isletmelerin faaliyet niteliginin artig1 adina biiylik 6neme sahiptir. Bu
nedenledir ki isletmeler, satin alma stratejilerini, finansal ve
yonetimsel anlamda bir sinerji olusturma hedefine yonelik olarak da

tasarlayabilirler.

Olgek ekonomisi goriisii: Uretim avantaji konusunda etkisini gosteren
bu uygulama, iiretim maliyetlerinin diisiis gostermesine yardimci
olmaktadir. Ozellikle ayni is kolunda faaliyet gosteren, birden fazla
isletmelerin verimliligi arttirmak ve birim basina diisen maliyetleri
azaltmak icin biiyiik Olgekli sirketler, kiigiik ve orta 6lgekli sirketleri

satin alma yoluna gitmektedirler.

Vergi tasarrufu: Bilangosunda zarar bulunan bir isletme, vergi
korumasi altinda olmaktadir. Bu durum, s6z konusu isletmeyi, karli
sirketler i¢cin Onemli bir satin alma hedefi haline getirebilir. Bu
sekilde, zararda olan sirketin vergi avantaji, kendisini satin alan

isletmeye gecmektedir.

Dis biiyiime avantaji: Isletmelerin kendi kapasiteleri dahilinde
biiylime arzulari, biiyilik dlciide bir bor¢lanma yiikiinii de beraberinde
getirmektedir. Hem bor¢lanma hem de istithdam yiikiiniin artmasiyla
ic biiylime ¢ekiciligini yitirmektedir. Dis biliylime ise baska bir
isletmeyi satin alma faaliyeti ile satin alan isletmenin {izerindeki

biiyiime maliyeti ylikiinii belirli oranda azaltmaktadir.
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Sekil 1. Sirket Satin Alma Faaliyetinin Hedefi

Kaynak: PWC, Birlesme ve Satin Alma Islemleri, Sirket Degerlemeleri, PWC Tiirkiye, Istanbul,
2006, s. 63.

Sekil 1’de sirket satin alma faaliyetlerinin hedefi degerlendirilirken, kiiciik
Ol¢ekli ve belirli bir alanda hizmet veren sirketlerin karlilik ve biiylime degerlerinin,
biiyiik 6lciide ayn1 seyrettigi goriilmektedir. Diisiisiin de gézlemlendigi sekilde, satin
alma ile birlikte sirketin bir ivme yakalamas1 ve kademeli olarak biiyiik ve global bir
sirket haline gelmesine odaklanmildigr gozlemlenmektedir. Bu noktada strateji,
organik olarak biliylime (ki bu durum sirketlerin rutin bir gelisim gosterdiginin
isaretidir) ya da satin almak sureti ile farkli sirketlerin gli¢lerinden faydalanmay:
saglamaktir. Bu faaliyetlerin tiimii ile birlikte temel hedef sirketin pazar payimni

bliylitmektir.

Ote yandan sirket satin alma faaliyetlerinde, isletmelerin diisiincelerine yon
veren spesifik ve etkili unsurlar1 ise yine asagidaki sekilde degerlendirmek

miimkiindiir:®

9"Kenan flarslan ve Riza Asikoglu, Birlesme ve Satin Almalarin Isletmelerin Finansal Performansi
Uzerindeki Etkilerinin Incelenmesi: Panel Veri Analizi, Finans Politik & Ekonomik Yorumlar, Cilt:
49, Say1: 572, 2012, s. 63.



e Kiiresellesme etkisi: Isletmeler, kiiresel piyasalarda potansiyellerini
arttirmak adma, satin alma faaliyetini Onemli bir ara¢ olarak

kullanmaktadirlar.

e (Cesitlendirme: Hem iiretim hem de riskin dagitilmasi agisindan
isletmeler, farkli isletmeleri satin almak sureti ile potansiyellerini

genis bir alana yaymaya ¢alismaktadirlar.

e Psikolojik etki yaratmak: Isletmeler, finansal potansiyellerinin etkisini
genis ¢evrelere yaymak ve bu vesile ile de rakipler {izerinde bir baski

olusturmaya calismaktadirlar.

e Rekabetin bireysellesmesi: Gerek yoneticiler gerekse de kurumlar
acisindan, belirli bir kurumla yasanan gerginlikler ve is diinyas: disina
tasmig olan rekabet, sadece catisma yaratmak adina satin alma

faaliyetine sebebiyet verebilmektedir.

Satin almanin nedenlerine bakildiginda, genel olarak satin alma islemini
gerceklestiren isletmelerin kendilerine yeni bir iiretim alan1 ya da yeni bir kaynak
yaratma egiliminin baskin oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu nedenden Gtiirii
isletmeler, ¢ikarlarina en uygun nitelikte olan ve kendilerine gore daha diisiik 6lcekte
olan igletmeyi satin alma egiliminde olmaktadirlar.'® Ote yandan, psikolojik boyuta
taginan ve giderek kisisellesen satin alma islemlerinde, Roll’un kibre dair yaklagimi
on plana ¢ikmaktadir. Buna gore isletmelerin ya da isletme yoneticilerinin kibirli
tutumlari, hirsli bir sekilde satin alma islemi gercgeklestirilmesine neden olabilecek

durumdadir.!

Kiiresellesme sonucunda serbest ticaret, sinirlarin agilmasi, ucuz ve kaliteli
tiriinlerin pazarlarda yer almas1 ve pazarlarin genislemesi sonucu pazarlarda yogun
bir sekilde rekabet yasanmaktadir. Sirketler rekabetle miicadele edebilmek ve riski
dagitabilmek amaciyla baska pazarlarda da faaliyet gostermeyi tercih etmektedirler.

Fakat ozellikle kiiclik ve orta dlgekli sirketler i¢in yeni bir pazara girmenin riski

10 Eglé Duksaité and Rima Tamositiniené, Why Companies Decide To Particpiate In Mergers And
Acquisition Transactions, Business in XXI'Century, Vol. l", No. 3, 2009, s. 21. )
' Cudi Tuncer Giirsoy, Finansal Yonetim Ilkeleri, Dogus Universitesi Yayinlari, Istanbul, 2007, s. 56.
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biiyiiktiir. Ciinkii yeni pazar i¢in yeni iirlin gelistirmek maliyet kalemlerinin artisina
sebep olacaktir. Dolayisiyla sirketler girecekleri yeni pazarda var olan bir sirketle
birlesme yoluna giderse riskini 6nemli Ol¢iide azaltarak yeni bir iirlinle yeni bir
pazara girebilirler. Isletmeler cesitlendirme ile kaynaklarini daha istikrarli ve bilyiime
potansiyeline sahip bir endiistriye aktararak kartlarin1 ve nakit akiglarin1 daha

istikrarl hale getirebilir ve isletme riskini azaltabilirler.'?
1.3. Sirket Satin Alma Sekilleri

Isletmeler, baska bir isletmeyi satin alma siirecleri igerisinde, kendi
potansiyellerine gore tercih ettikleri yontemler ve uygulamalar s6z konusu
olmaktadir. Bu uygulamalar, isletmelerin satin alma sekillerini de ortaya
koymaktadir. Her sirket, kendi potansiyelini ve gelecege dair dngdriilerini 6n plana
cikarmak sureti ile siireci sekillendirmektedir. Genel olarak ele alinacak olursa,
sirketlerin satin alma sekillerini asagidaki hususlar dahilinde ele almak

miimkiindiir: 3

e Anlasma yolu ile satin alma: Isletmeler, satin alma islemlerinde, her
zaman, belirli zorunluluklar altinda bulunan isletmeleri satin
almamaktadirlar. Kendi ticari haklarin1 ve unvanini satmaya razi olan
ve bunu belirli anlagsma sartlar1 ile ortaya koyan, satici isletmeler,

karsiliklilik esasi ile satis gergeklestirmektedirler.

e Tek tarafli satin alma: Tam olarak bir satis rizasinin bulunmadig,
ancak hukuki cercevenin disina c¢ikilmadan gergeklestirilen satin
almadir. Bu satin alma isleminde, zor durumda olan bir isletmenin,
piyasada iglem goren hisselerinin toplanmasi ve s6z konusu isletmenin
piyasada gerileyen potansiyelinin, iizerindeki finansal baskinin bir

caresizlik durumu yaratmasi s6z konusudur.

12" Jenifer Piesse vd., Merger And Acquisition: Definitions, Motives, And Market Responses,
“Encyclopedia of Finance (2nd Edition)” icerisinde, Cheng-Few Lee (Ed.) and Alice C. Lee (Ed.),
Springer, Berlin, 2013, ss. 542-543.

13 Zhanna Anarbek, Sirket Birlesmelerinin Insan Kaynaklar: Politikast A¢isindan Degerlendirilmesi:
Avea Ornek Olay Incelemesi, Yaymlanmanis Yiiksek Lisans Tezi, Ankara Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2008, s. 15; Richard A. Brealey and Stewart C. Myers, Principles Of
Corporate Finance, McGrawHill/Irwin, Boston, 2003, ss. 943-945; Ulgen ve Mirze, a.g.e., ss. 360-
361.



e Bor¢lanma yolu ile satin alma: Bu satin alma islemi genellikle,
birbirine  denk  sayilabilecek  olan isletmelerin  arasinda
gerceklesmektedir. Buna gbére bir isletme, kendisine denk
sayilabilecek bir isletmeyi satin alirken, bu satin alma isleminin ciddi
Olcekli bir maliyeti olmasi vesilesi ile bor¢glanma yoluna giderek satin

alma teklifi sunmaktadir.

Sirketlerin satin alma sekilleri, piyasa ve satin alinacak olan sirketin sartlarina
bagli olarak farkliliklar gostermektedir. Bu nedenledir ki siirecin igerisinde, mutlak
olarak kurallara uygunluk ve etik hususlarin g6z Oniinde bulundurulmasi
gerekmektedir. Ozellikle de satin alma islemini gerceklestirecek olan isletme, kendi
cikarlarini tam olarak gézetmeden, satin alacagi isletmenin negatif unsurlarini (borg,
iflas, haciz, mahkeme vb.) gozetmeden satin alma islemini gerceklestirmemek
durumundadir. Ote yandan etik unsurunda isletmeler, hukuki ¢ercevenin disina
cikmak sureti ile siirecleri kendi lehine ¢evirmek adina satin alinacak isletmeyi zor

durumda birakmamak adina azami gayret géstermek sorumluluguna sahiptir.'*

Sirketlerin satin alinma stireglerinde, paydas unsurunun, dikkate deger bir
sekilde ele alinmasi 6nemli bir zorunluluktur. Buna gore sirketler, satin alma faaliyeti
icerisine girdiklerinde hem kendi is paydaslari ile hissedarlarin1 hem karsi tarafin i
paydaslar1 ile hissedarlarini, siirecin hukuki ve dogal birer parcast olarak
degerlendirmekle yiikiimliidiirler. Bu tiir bir degerlendirme sekli, satin alma siirecinin
hizli, detaylar1 diigiiniilmemis ve gelecekte yaratabilecegi hukuki yiikiimliiliikleri g6z
ard1 edilmis bir bicimde tasarlanmasini ve finansal oldugu kadar hukuki anlamda da

biiyiik bir hayal kiriklig1 ile sonuglanmasinin dniine gegmektedir. '
1.4. Sirket Satin Alma Siireci

Sirket satin alma karari, isletmeler acisindan, saglikli bir arastirmanin
neticesinde sonuca kavusturulacak bir hamledir. Bu nedenle de isletmeler, s6z

konusu kararin alinmasi asamasinda, mutlak olarak genis bir perspektiften konuyu

14 Emel Istar, Birlesme Ve Satin Alimlarin Basarisinda Etik Degerlerin Rolii, KTU - Sosyal Bilimler
Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi, Say1: 7, 2014, s. 118.

15 Helén Anderson, Virpi Havila and Fredrik Nilsson, A Stakeholder Approach to Mergers and
Acquisitions, “Mergers and Acquisitions The Critical Role of Stakeholders” i¢inde, Helén Anderson
(Ed.), Virpi Havila (Ed.) and Fredrik Nilsson (Ed.), Routledge, London, 2013, ss. 2-7.
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degerlendirmek durumundadirlar. Bu noktada, isletmelerin, satin alma siirecinde, bir

dizi asamadan ge¢mesi gerekmektedir. S0z konusu asamalar asagida yer

almaktadir:'6

Pazarda biiyiime potansiyelinin belirlenmesi: Isletmeler, satin alma
degerlendirme siirecine is veya hizmet alanlarinda, hizmet verilen
pazarlarda biiylime firsatlarini belirleyerek baslar. Biiylime firsatlarini
belirlemek i¢in isletmeler miisteri kaynagi, demografi, rakipler, is-
program-hizmet karmasi, calisan sayis1 ve ihtiyaci, rekabet¢i maliyet

ve tliketici tercihleri ile goriislerini g6z 6niinde bulundurmaktadirlar.

Satin alma adaylarinin  belirlenmesi:  Yonetimsel deneyime,
arastirmaya, danismanlarin tavsiyelerine ve diger yontemlere dayali
olarak gerceklesen bu siire¢, muhtemel satin alinacak adaylarin yani
sira yedek olasiliklarin da yontemsel olarak tanimlanmasini

icermektedir.

Karar verme: Isletme ydnetimi, daha 6nce tartisilan konu basliklarina
gore satin almanin olasi avantajlarin1 ve dezavantajlarini belirlemekte
ve ¢ikarlarini en iist diizeyde g6z oniinde bulunduran bir karar vermek
durumundadir. Karar verme siirecinde isletmeler, bir isletmenin
stratejik katma degerinin siirecten ne oranda etkilenecegini tespit

etmeye calismaktadirlar.

Satin alma islemi: Isletme yonetimi, satin alma isleminin hukuki
asamasinda, siirecin kendisi acisindan ne tiir hukuki yiikiimlilikler
sundugu konusunda bir durum tespiti yapmak durumundadir. Durum
tespiti tamamlandiktan sonra, islemin gergeklestirilmesi icin gerekli

tiim yasal onaylar alinir ve iglem siireci sonlandirilir.

Isletmeler, satin alma siireclerinde, sadece mevcut siirecte karli ve kendi

cikarlarma biiylik katkis1 olan faaliyetlere yonelmekten kaginmak durumundadirlar.

16 Delta Publishing, A Practical Guide To Mergers, Acquisitions, And Divestitures, Delta Publishing,
California, 2009, ss. 19-22.
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Ciinkii satin alma, sadece belirli bir zaman dilimini kapsayan bir stirectir; asil etkileri
ise zaman igerisinde anlasilmaktadir. Bu nedenledir ki isletmeler, mutlak olarak satin
alma karar1 ve uygulamasmin gelecekteki muhtemel etkilerine gore bir satin alma

stireci de tasarlamak durumundadirlar.!’

Sirket satin alma siireglerinde, satin almay1 gerceklestirecek olan igletmenin,
temel olarak kendi potansiyelini ve gelecege dair beklentilerini tam olarak belirlemis
olmas1 gerekmektedir. Aksi bir durum, isletmenin kurumsal yonetim ve finansman
gelecegi agisindan, ciddi 6lgekli riskler yaratabilecektir. Boyle bir durumun ortaya
c¢itkmamast adina, sirket satin alma slireglerinin, kesin olarak bir On analize
gereksinimi vardir. Satin alma niyeti bulunan igletme, kendi potansiyelini zorlamak
sureti ile gerceklestirecegi satin alma isleminde, biiyiik 6l¢ekli bir risk almak durumu
ile kars1 karsiya kalacaktir ki bdylesine bir risk, satin alinan sirket acisindan bir
tehlike yaratmasa da mevcut isletme yapist acisindan hem yonetim hem de

finansman agisindan, uzun yillar siirecek bir baski yaratacaktir.'®

Siire¢ agisindan degerlendirildiginde, sirket satin alma faaliyeti, sektor ve
iilke agisindan da farkliliklar yaratmaktadir. Ulke agisindan farkliliklar, ¢ogunlukla,
hukuki anlamda satin alma siire¢lerinin hangi hususlar1 igermesi gerektigi ile ilgilidir.
Fakat sektorel anlamdaki farkliliklara bakildiginda, her sektor, kendi igerisindeki
sartlar, piyasa standartlar1 ve rekabetin boyutuna gore bir satin alma karar
verilmesini zorunlu hale getirmektedir. Isletmeler, satin alma siireglerinde, herhangi
bir sekilde, bagli bulunduklart sektdriin gereksinimleri ya da beklentileri disinda bir
eyleme girismemekte, aksi halde, siirecin kendileri i¢in uzun vadede biiyiik finansal
sorunlara sebebiyet verebileceginin bilincinde olmaktadirlar. Ayni1 zamanda, iki
farkli sektorde yer alan sirketler arasinda gergeklestirilen satin alma islemleri igin de
ayni durum s6z konusudur. Gelecegi bilinmeyen, getirilerinin ne olacagi konusunda
belirsizlikler bulunan ve buna istinaden de finansal anlamda riskler i¢ceren satin alma

eylemleri de nitelikli bir analize ihtiya¢ duymaktadir.'

'7"PWC, Mergers & Acquisitions, PWC Publishing, London, 2016, ss. 11-12.

'8 Andrew Sherman, Mergers and Acquisitions from A to Z, AMACOM, New York, 2018, ss. 37-38.

19 B. Rajesh Kumar, Wealth Creation in the World’s Largest Mergers and Acquisitions - Integrated
Case Studies, Springer, Bern, 2019, ss. 2-6.
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Sekil 2. Sirket Satin Alma Yapisi.

Kaynak: Ulgen ve Mirze, a.g.e., s. 350

Sekil 2’de, hakim durumda olan A isletmesinin, B isletmesini, rutin bir
sekilde satin alma durumu degerlendirilmistir. Buna gére A isletmesi, B isletmesini
satin alirken, B isletmesini tamamiyla biinyesine katmistir. Fakat diinya genelinde
gozlemlendigi iizere, A isletmesi, B isletmesini biinyesine katarken B isletmesi ticari
varligint devam ettirmekte, ancak operasyonlarinin sorumlulugu ve markasinin

tanitimi agisindan tamamiyla A isletmesine bagli olmaktadir.

1.5. Uluslararas1 ve Ulusal Alanda Sirket Satin Alma Faaliyetinin

Hukuki Boyutu

Uluslararasi sirket satin alma siiregleri agisindan en genis ¢apli faaliyetlerin
yiriitiildiigi iilke ABD’dir. ABD, 19. yiizyilin sonu itibari ile kontrolsiiz olan siireci,
20. ylizyilin basi itibari ile hukuki bir diizleme oturtmayi basarmistir. Bu siire
zarfinda temel amag, sirket satin almalarinda, rekabeti olumsuz yonde etkileyecek
tiirden faaliyetlerin geri planda birakilmasi ve bu sekilde adil bir sirket satin alma
sirecinin yaratilmasidir. ABD’deki sirket satin almalarinin hukuki siireci igerisinde,

“anti-trost”, bir bagka deyisle monopol piyasa olusumunu engelleyecek tiirden
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hukuki faaliyetlerin yiiriitiildiigli gozlemlenmistir. ABD hukuk makamlarimin bu
stirecteki en 6nemli adimi, sirket satin alimlarinda yasanan ¢esitli vergi avantajlarinin

ortadan kaldirilmasi olmustur.?’

Anti-trost yasalar, ABD’de 1890-1914 yillar1 arasinda Amerikan Kongresi
ve Yiiksek Mahkeme kararlar ile sekillenmis ve gelecek yillarda da Amerikan
tarihinde 6nemli bir yer tutan Kodak davasinda Yiiksek Mahkeme, davalinin, satin
alma konusundaki usulsiizliik iddialarin1 anti-trost yasasi g¢ergevesinde reddetmis ve
davaya standart baglayici bir sorumluluk olarak yaklasmamistir. Ik basta Bolge
Mahkemesi davalinin donanim piyasasina bagli satis sonrast piyasasini etkileyecek
gicii olmadigi kanisindadir. Fakat bdolge mahkemesinin karar1 temyize
gotiiriilmistiir. Yiikksek Mahkemenin 9.Daire’si karar1 yeniden degerlendirmis ve
Bolge Mahkemesinin kararin1 bozmustur. Bu kararla birlikte biiyiikk oOlcekli
sirketlerin, satin alma yolu ile bir piyasada monopol olmalarinin 6niine gegecek

tiirden, emsal bir karar alinmistir.?!

AB, sirket satin almalarinda 6nemli sorumluluklar {istlenen yapilardan bir
bagkasidir. Her ne kadar, mevcut siirecte AB hukukunda sirket satin almalar1 artik
net olarak kendisine yer bulmussa da bu uygulamalarin ger¢eklesmesi 2000’11 yillari
bulmustur. Uye devletler, konu iizerinde, ¢ok uzun zaman dilimi sonrasinda uzlasma
firsat1 elde etmislerdir. Ilk olarak 1974 yilinda, Ingiltere hukukunda yer alan
orneklerden esinlenerek olusturulmaya c¢alisilan AB hukukundaki sirket satin alma
yapist, 1980°1i ve 1990’11 yillarda kabul gérmemistir. Fakat Hollanda, Belgika,
Fransa ve Avusturya, kendi i¢ hukuklarinda, Ingiltere modelini benimsemisler ve
satin almanin, belirli bir sektdrii ve onunla ilintili sektorleri dogrudan ve dolayli
sekteye ugratmamasi kosulu ile bu kanunu kabul etmislerdir. Kanun igerisinde 6n
plana ¢ikan en 6nemli husus, adil fiyat uygulamasi ile bir sirketin satin alinabilmesi
adina, piyasa sartlarin1 zorlamayacak tiirden bir adimin atilmasidir. Bu kural, 2000

yilinda gergeklestirilen konuya dair forum ile AB hukukunda esas olarak belirlenmis,

2 Levent Aytemiz, Satis Sonrasi Piyasalarda Rekabet Politikast ve Kodak Karari, Insan Ve Toplum
Bilimleri Arastirmalart Dergisi, Cilt: 4, Say1: 1, 2015, ss. 14-15.

2l Osman Nuri Sahin, Tiirkiye'deki Sirket Birlesmeleri Verilerinin Yillar Itibariyle Analizi ve Diinya
Geneli, ABD, AB ve Asya-Pasifik Verileri Ile Karsilastirmasi, Akademik Arastirmalar ve Calismalar
Dergisi, Cilt: 8, Say1: 15, 2016, s. 237.
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ancak tiye ilkelerin i¢ hukuklarindaki uygulamalar biiyiikk oranda serbest

birakilmustir.?

Tiirkiye’de, ulusal hukuk icerisinde yer alan uygulamalarda, temel olarak
Tirk Ticaret Kanunu’nun 208. maddesine gore hareket edilmektedir. Madde
uyarinca “Hakim gsirket, dogrudan veya dolayli olarak bir sermaye sirketinin
paylarimin ve oy haklarimin en az yiizde doksanina sahipse, azlik sirketin ¢alismasini
engelliyor, diiriistliik kuralina aykiri davramyor, fark edilir sikinti yaratiyor veya
pervasizca hareket ediyorsa, hakim sirket azligin paylarint varsa borsa degeri, yoksa
202. maddenin ikinci fikrasinda ongoriilen sekilde belirlenen deger ile satin

alabilir.”?

Yine 208 maddenin gerekgeli hiikmiine bakildiginda su aciklamanin yer
aldig1 goriilmektedir: “Bu hiikiim sirketler topluluguna iligkin Forum Europeum un
onerisinden esinlenerek kaleme alinmistir. Amag, bir sirketin sermayesinin ve oy
haklarmmin yiizde doksanbesinin uygun gordiigii bir kararin alinip uygulanmasina
cogu kisisel ¢esitli sebeplerle karsi ¢ikan ortaklarin/paysahiplerinin sirketi bunaltan
ve engelleyen davranmislarina son verip sirket ici barisi saglamaktir. Kotiiye
kullanmalara ve ozellikle pay bedelinin odenmemesi tehlikesine engel olmak amact

ile karar mahkemeye birakilmis, pay bedeli kanunen belirlenmistir.”**

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 146. maddesine gore satin alma, “bir veya daha
fazla sirketin kurulu bulunan baska bir sirketin biinyesine katilmasi” olarak
tanimlanmaktadir. Satin alan firmanin tiizel kisiligi devam etmekte olup, satin alinan

sirket veya sirketlerin tiizel kisilikleri son bulmaktadir.?®

Ote yandan Tiirkiye’de, icerisinde satin alma ile ilgili dogrudan bir baslik
bulunmasa da bu konu ile ilgili ¢esitli degerlendirmelerin bulundugu mevzuat yapisi

Sermaye Piyasas1 Kanunu’dur. Cogunlukla sirket birlesmeleri ile ilgili bilgilerin

22 Muharrem Tiitiincti, Hakim Sirketin Azinligin Paylarint Satin Alma Hakkr (Squeeze-Out), Doktora
Tezi, Istanbul Kiiltiir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2016, s. 35-39.

2 “Tirk Ticaret Kanunu”, https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.6102.pdf (Erisim tarihi
12.04.2020).

24 «“TTK Madde 208>, http://www.ticaretkanunu.net/ttk-madde-208/ (Erisim tarihi 16.04.2020).

25 Ali Riza Okur, Sirket Birlesmelerinin Kidem Tazminatina Etkisi, “Sirket Birlesmeleri” icinde,
H.Siimer (Ed.) ve H. Persteiner (Ed.), Alfa Yayinlari, Istanbul, 2004, s. 51.
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bulundugu bu mevzuat yapisi igerisinde, sirketlerin ortaklik tizerinden, 6zellikle hisse
satin alma islemlerinde nasil davranacaklarina dair bilgilendirmede bulunulmaktadir.
Bu tiir bilgilendirmeler, satin alma isleminin mesruiyeti ile birlikte piyasa genelinde
kabul edilebilirligi agisindan da 6nem arz etmektedir. Satin alma islemleri her ne
kadar hukuki anlamda satin alan ve satin alinan taraflar1 ilgilendiren, sinirlt bir siireg
gibi goziikse de aslinda genis kapsamli olarak kamu kuruluslarindan 6zel sektore;
kiiciik yatirimcilardan dis yatirimcilara kadar, genis yelpazede bir kesimi yakindan

ilgilendirmektedir.?®

1.6. Sirket Satin Alma Faaliyetlerinin Isletmeler Acisindan Avantajlari

ve Dezavantajlarn
1.6.1. Avantajlan

Sirketlerin satin alma islemi, satin alan taraf ile satilan sirket arasindaki
iligkilere ve sektoriin genel sartlarina bagl olarak degiskenlik gostermektedir. Sirket
satin alma islemlerinin sirketler acisindan avantajlarii asagidaki sekilde siralamak

miimkiindiir:?’

e Isletmelerin biiyiimeleri konusunda &nemli bir ilk admi teskil

etmektedir.

e Gelecege dair nakit akis1 konusunda, piyasadaki belirsizlikleri ortadan

kaldirmaktadir.

e Ticari operasyonlarin giivenligi agisindan bir  koruyuculuk

olusturmaktadir.

26 Mehmet Bahtiyar, Sermaye Piyasas: Hukukuna Giris, Beta Kitap, Istanbul, 2019, s. 64.

27 John C. Foltz, Hakan Araci ve Mahmut Kargin, Mergers, Acquisitions, Joint Ventures, And
Consolidations In Agribusiness: An Example Of Acquisition (Acquisition Of Continental Grain By
Cargill), Celal Bayar Universitesi I.I.B.F. Yénetim Ve Ekonomi, Cilt: 9, Say:: 1-2, 2002, s. 136;
Paulina Junni and Satu Teerikangas, Mergers and Acquisitions, in “Oxford Research Encyclopedia of
Business and Management”, Oxford Research Encyclopedia, Oxford, s. 4; T. Sabri Erdil vd.,
Inovasyon Performansimin Rekabet Giicii, Firma Performanst Ve Ihracat Performanst Uzerindeki
Etkisi: Birlesme Ve Satin Alma Islemleri Uzerine Bir Arastirma, Marmara Universitesi Tktisadi ve
Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 40, Say1: 2, 2018, s. 139.
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e Ozellikle uzun vadeli ticari operasyonlar i¢in daha belirgin bir ortam

yaratmaktadir.

e Sektor igerisindeki rekabetin boyutu degismekte, boylelikle de
tekellesme tehdidinin Oniine gecilmeye c¢aligilarak dengeli bir ticari

yap1 olusturulmaya ¢aligilmaktadir.

e Sektorlerin gelecek odakli beklentilerinin diizeyi dengelenmeye
calisilmakta, bor¢ ve {lretim fazlasi ortadan kaldirilmaya

calisiilmaktadir.

Sirketlerin, satin alma islemlerine olan bakis acilar1 da son derece olumlu
olmaktadir. Buna gore satin alma islemlerini son derece degerli olarak goren
sirketler, diinya genelinde bu islemlere odaklanmaktadirlar. Son yillarda, Kuzey
Amerika kitasinda yer alan llkelerdeki satin alma islemlerinin %88’1 yurt ici
anlagmalar ile s6z konusu olmus ve isletmeler, bu operasyonlar1 kendileri i¢in
yatirnm agisindan avantajli olarak goérmiislerdir. Ayni zamanda hem ABD hem de
Kanada menseili sirketler, sinir Otesi satin alma faaliyetlerine olan egilimlerini de

devam ettirmislerdir.?
1.6.2. Dezavantajlari

Avantajlan isletmeler agisindan c¢ekici olsa da sirket birlesmelerinin ortaya
cikarabilecegi muhtemel tehditler, birer dezavantaja doniismektedir. Buna gore sirket
satin alma islemlerinin sirketler agisindan dezavantajlarin1 asagidaki sekilde

siralamak miimkiindiir:°

e Satin almalar, sirketlere 6zgii insan sermayesine yatirim yapilmasini
caydirict hale getirmekte ve eldeki c¢alisanlarla devam etmeyi zorunlu

kilmaktadir.

28 Sugandh Kansal and Arti Chandani, Effective Management Of Change During Merger And
Acquisition, Procedia Economics and Finance, No. 11, 2014, s. 210.

» Tripti Vijaywargia, Analyzing the Consequences of Mergers and Acquisitions on Human Resource,
Global Journal of Commerce & Management Perspective, Vol. 5, No. 1, 2016, s. 33; Europe
Economics, The Economic Advantages and Disadvantages of Foreign Takeoversss, Europe
Economics, Brussels, 2014, ss. 9-10.
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e Satin alma siire¢lerinin ikinci sathasi kritik ve riskli olmakta,
sirketlerin  beklentilerini  biliylik 6l¢lide karsilamama tehdidini

yaratmaktadir.

e Her ne kadar kanunlarla, tekellesmenin oniine gecilmeye calisilsa da
satin almanin niteligi ve degeri, tekellesme yaratma riskini

yaratmaktadir.

e Satin almalar ile birlikte gecmisten gelen ve temeli zayif igerigi

dezavantajli anlagsmalarin siirdiiriilmesi zorunlu olabilir.

e Eski ve yeni calisanlarin kombine edilmesindeki zorluklar ve satin

alinan sirketlerin ¢alisanlarinin ihmali, verimliligi tehdit etmektedir.

e Hissedarlarin satin alma islemini dogru sekilde anlamasina yardimci

olunmamasi, yatirimci iliskilerini zarar ugratabilecektir.

Satin alma faaliyetleri, sirketler agisindan bir biiyiime ve gelisme araci olarak
goriilse de durumun, sartlara gore degisimi s6z konusudur. Ayn1 zamanda, siirecin,
icerisinde bulunulan donemin ticari standartlari, hukuki yapi, yatirnmcilar ve
calisanlar gibi bir¢ok unsuru bulunmaktadir ki her bir unsur, satin alma siireci
sonrasindaki donemleri dogrudan ve dolayli olarak olumsuz etkileyebilecek

diizeydedir.*
1.7. Sirket Satin Alma Faaliyetlerinin Piyasalar Uzerindeki Etkileri

Satin alma faaliyetlerinin, son yillarda giderek daha fazla uluslararas: bir hal
aldig1 da goriilmektedir. Bu tiir satin almalar, uluslararasi sirketlerin biiylimesi i¢in
stratejik bir ara¢ olarak goriilmektedir. 2016 yilinda yayinlanmis olan Diinya yatirim
raporuna gore uluslararasi sirket satin alma islemleri yillar itibariyle giderek artan bir
egilim gostermektedir. 2008°de ki kiiresel kriz nedeni ile satin alma faaliyetlerinin
sayisinda gozle goriiliir bir azalma s6z konusudur. Fakat ilerleyen yillarda bu
durumun degisiklik gostermeye basladigi fark edilmistir. Buna gore uluslararasi

sirket satin alma degeri 2014 yilinda 432 milyar dolar iken bu rakam 2015 yilinda

30 Economics, The Economic a.g.e., s. 10.
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721 milyar dolara ulagmistir. Ayni1 zamanda Asya’da, sirket satin almalar
aracilifiyla en fazla yatirim yapilan iilke olarak goriilen Tiirk sirketleri 2015 yilinda
17 milyar dolar degerinde bir satin alma gerceklestirmislerdir. Bu durum Tiirkiye’yi
gelismekte olan Asya bdolgesi iginde en fazla yatirim yapilan besinci iilke konumuna

getirmistir.’!

Konuyu arastiran bir¢ok isim de satin alma siireci sonrasinda isletmelerin
karsilastiklar1 finansal durumlar analiz etmeye c¢abalamiglardir. Satin alim sonrasi
hedef sirket performansini inceleyen c¢alismalar, hedef sirketlerin satin alim
sonrasinda finansal verilerinin elde edilebilmesiyle miimkiin olmaktadir. Asagida, bu

calismalara dair sonuglara yer verilmistir:>?

e Kaplan (1989), Smith (1990), Muscarella ve Vetsuypens (1990) ve
Guo, Hotchkiss ve Song (2011), satin alim sonrasinda hedef
sirketlerin tekrar halka agilmasi, baska sirketlere satilmasi veya halka
acik borclanma senetleri ihra¢ etmeleri sirasinda halka agikladiklari
finansal  bilgileri  kullanarak  hedef  sirketlerin  faaliyet
performanslarinin ve piyasa degerlerinin belirgin bir sekilde arttigini

bulmuslardir.

e Cohn, Mills ve Towery (2013) hedef sirketlerin zorunlu olarak devlete
gonderdikleri vergi beyannamelerindeki finansal bilgileri kullanarak
satin alim sonrasinda faaliyet performanslarinin iyilesmedigini

gostermiglerdir.

e Ravenscraft ve Scherer (1987) hedef sirketlerin faaliyet
performanslarin alt faaliyet birimleri seviyesinde incelemis ve hedef
sirketlerin faaliyet gelirlerinde birlesme ve satin alim sonrasi belirgin

bir artis olmadigini gostermistir.

31 Sibel Ayas ve Ozlem Yasar Ugurlu, Sinir-Otesi Sirket Satin Almalarinda Satin Alma Orani lle
Hedef Sirketin Halka Agik Olmasi Arasindaki Iliski: Tiirkive Ornegi, Iktisadi idari ve Siyasal
Arastirmalar Dergisi, Cilt: 2, No: 2, 2017, ss. 3-4.

32 Hasan Burak Arslan ve Serif Aziz Simsir, Satin Alim Oncesi Ve Sonras: Tiirk Hedef Sirketlerinin
Finansal Performansi, iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Cilt: 29, No: 345, 2014, ss. 14-16.
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e Fraser ve Zhang (2009) Amerikan bankalarimin hedef sirket oldugu
sinir Gtesi birlesme ve satin alim islemlerini incelemis ve bu islemlerin

hedef sirketlerin faaliyet performanslarini iyilestirdigini bulmuslardir.

e (Campa ve Hernando (2006) calismalarinda Avrupa Birligi’nde
gerceklesen finansal kurulus satin alimlarini incelemis ve banka satin
alimlarinda hedef bankalarin faaliyet performanslarinda belirgin

artiglar oldugunu bulmuslardir.

e Mandaci (2005) Tiirkiye’de 1998-2000 yillar1 arasinda gercgeklesen
imalat sektoriinde halka acik olarak faaliyet gosteren hedef sirketlerin
konu oldugu 14 satin alim islemini incelemis ve satin alimdan sonra,
hedef sirketlerin cari oranlarinin ve likidite oranlarinin distigi ve

donen varlik devir hizlarinin azaldig gortilmiistiir.

Yukarida siralanan, diinya genelindeki aragtirmalara bakildiginda, sirket satin
alma islemlerinin, sirketlerin finansal yapilarina olumlu etkilerinin bulundugu
goriilmistiir. Bu olumlu gostergeler, satin alma isleminin, sektérel ve finansal
degiskenler 1s181nda, isletmeler ig¢in avantajli ve ¢ikarlarina uygun faaliyetler

olacagini gostermektedir.®?
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Sekil 3. Avrupa’da Sirket Satin Alma Siireclerinde Piyasanin Tepkileri

Kaynak: Aysegiil Demirbag, Sirket Birlesme ve Devralmalarinda Insan Kaynaklarimin Rolleri,

Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Teknik Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii, Istanbul, 2005, s. 18.

3 Arslan ve Simsir, a.g.m., ss. 14-15.
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Sekil 3’te, Avrupa Merkez Bankasi tarafindan, Avrupa genelinde yapilan bir
aragtirmaya dayali olarak Avrupa’da, piyasanin, sirket satin almalarin yaratmasi
beklenen etkilerine dair bir degerlendirme yer almaktadir. Buna gore Avrupa
genelinde, sirket satin alma faaliyeti ile birlikte hisse senetlerindeki artis, %70’lik
oranda bir olumlu etki yaratmaktadir. Bu durumda da sirketler, hisse senedi
degerlerinin artacagi beklentisi ile sartlar olgunlastiginda bir birlesme faaliyeti

igerisinde olmayi tercih etmektedirler.

1.8. Sirket Satin Alma Siire¢lerinin Cahisanlarin Faaliyetlerine Olan

Etkileri

Isletmelerin satin alma faaliyetleri her ne kadar finansal agilardan
degerlendirilmek sureti ile ele alinsa da siirecin icerisinde insan faktoriiniin de goz
onlinde bulundurulmasi gerekmektedir. Satin alma faaliyetleri isletmelere g¢ekici
gelse de siirecin igerisinde ortaya ¢ikan kimi engeller, isletmelerin bu hamlelerinin
bosa ¢ikmasina sebebiyet verebilmektedir. Birgok isletme, c¢alisanlart acisindan
ortaya cikan cesitli sorunlar yasamaktadirlar. Bu durum, bir performans diisiikliigiine
sebebiyet vermektedir ki s6z konusu sorun ya da engeller insan, kiiltiirel farkliliklar

ve siireglerden kaynaklanabilmektedir.>*

Sirketlerde gerceklesen satin alma islemleri, genellikle calisanlarin psikolojik
olarak bu siiregten kotii etkilenmelerine sebebiyet vermektedir. Diizenin degisimine
uyum saglamakta zorluk yasayan calisanlar, degisim ile birlikte isletmelerine dair
olan giliven duygularinda da bir endise yasamaktadirlar. Kendilerine gore bir
belirsizlik duygusunu yasayan calisanlar, bu kosullar altinda, goézle goriiliir bir
performans diislisi de yasamaktadirlar. Calisanlarin icinde bulunduklar1t ya da
hissettikleri durum belirsiz, gergin, tehdit edici ve streslidir. Orgiit yapist ve

kiiltiiriindeki degisiklikler, calisanlar1 ciddi sekilde psikolojik olarak zorlamaktadir.*

Satin alma islemleri sonrasinda isletmelerin tizerine odaklanmalar1 gereken en
onemli husus, calisanlarinin durumu olmaktadir. Hukuki anlamda satin alma

stireclerinin tamamlanmasi ile birlikte ¢alisanlarin hem isletmelere saglayacaklari

34 flkay Oztiirk ve Serkan Yesilyurt, Birlesme ve Satin Alma Faaliyetlerinin Firma Performansi
Uzerine Etkisi: BIST te Bir Inceleme, Isletme Arastirmalar1 Dergisi, Cilt: 11, No: 3, 2019, s. 2018.
3 Demirbag, a.g.e., s. 27.
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faydalar hem de insani anlamda onlarin siire¢ igerisinde nerede konuslandirilacagi
konusu, detayli olarak degerlendirilmek durumundadir. Yeni bir yonetim felsefesi ile
calisma zorunlulugu ortaya cikan calisanlar, basari-basarisizlik ekseninde hareket
etmek durumunda kalmaktadirlar. Bu siire zarfi igerisinde, insan kaynaklar
departmani ve yonetim anlayist basta olmak {izere, bircok farkli kesime biiylik

gorevler diismektedir.

Satin alma siiregleri igerisinde insan kaynaklar1 departmaninin alacagi
sorumluluk biiyilik bir 6nem kazanmaktadir. Satin alma ve diger biiytik 6l¢ekli ticari
ortaklik faaliyetlerinde, lizerinde durulmasi gereken ¢ok sayida stratejik konunun
bulundugu bir gercektir. Fakat bu konularin igerisinde, ¢alisanlar1 da etkileyecek
unsurlarin bulundugu goéz 6niine alindiginda, insan kaynaklarmin siirecin igerisine
dahil olarak goriis bildirmesi onemlidir. Ayn1 zamanda, sirket yonetimlerinin de
mutlak olarak insan kaynaklarinin, dolayisiyla da calisanlarin fikirlerinin alinmasi

hususuna énem vermeleri gerekmektedir.>’

Sirket satin alma siirecleri acisindan, calisanlarin yeni yapiya uyum
saglamalar1 hususunda, insan kaynaklariin bir adaptasyon ve entegrasyon gorevi
bulunmaktadir. Satin alma sonrasindaki silire zarfinda ortaya ¢ikan calisan
performansi diisiislerinin %85’lik kisminin, c¢alisanlarin siirece uyumluluklarinin
artmasina yardimci olunmamasindan kaynaklandigi tespit edilmistir. Bu konuda,
insan kaynaklar1 yonetiminin, yeni donemde ¢alisanlardan daha fazla verim elde
edebilmeleri adina ¢alisanlar ile yonetim kesimini bir araya getirmek sureti ile satin
alma siirecinin ¢iktilarim1 goriismesi gerekmektedir. Clinkii ¢alisanlarin bu sekilde bir
adaptasyon, entegrasyon ve yonetim kesimi ile yakin iliskiler kuramama durumlari,

satin alma operasyonlarinin gelecegini tehlikeye atabilecektir.*®

% Alparslan Sahin Gormiis ve Esin Ceylan, Sirket Birlesmelerinin Insan Kaynaklari Ag¢isindan

Incelenmesi ve Bir Uygulama Ornegi, Optimum Ekonomi ve Yénetim Bilimleri Dergisi, Cilt: 3, No:
1,2016, s. 68.

37 Oznur Yavan, Stratejik Insan Kaynaklari Yonetimi ve Firma Performansi, Akademik Bakis
Dergisi, No: 32, 2012, s. 7.

3 Philippe A. Bauer, “Human Resource Management in Acquisition Implementation”,
https://pdfs.semanticscholar.org/bd37/343b6667935416164f7271c469c6fbafbf2a.pdf (Erisim tarihi
19.04.2010).
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Satin alma, satin alinan sirketlerin ¢alisanlar i¢in ciddi 6lgekli bir belirsizlik
yaratmaktadir. Bu tiir bir belirsizlik, s6z konusu calisanlarin verimlilik diizeylerini
asagiya ¢ekerken, yeni dahil olduklar sirket yapisi i¢erisindeki uyumluluk siirelerini
de uzatmaktadir. Bu tiir bir durumun ortadan kaldirilmasi adma, yeni edinilen
sirketin calisanlarinin yeni statiileri hakkina, onlarla dogru ve nitelikli bir iletigim
stireci yiiriitiilmesi gerekmektedir. Bu siire zarfinda, belirsizligin ortadan kaldirilmasi
adina insan kaynaklar1 yonetimi kadar, satin alma iglemini gergeklestiren isletmenin
yonetim kademesinin de onemli sorumluluklari bulunmaktadir. Yonetimin verecegi
giivenceler ve saglayacagi destek, bir anda, diislis yasamasi beklenen, satin alinan
sirket calisanlarinin daha pozitif bir sekilde yeni siirece adapte olmalarina imkan

saglayacaktir.*

Sirket satin alma siiregleri agisindan ¢alisanlar, karsilastiklart yeni sirket
yapisinin  getirilerini  siirekli sorgulamak sureti ile performanslarini asagiya
cekmektedirler. Bu sekilde bir davranis, ¢alisanlarin, baslarina geleceklere dair ¢esitli
kurgular olusturmalarina ve bu kurgular dolayisi ile de kendilerini siirece ait
hissetmemelerine sebebiyet vermektedir. Herhangi bir sekilde, yeni sirket yapisinin,
calisanlarin eski diizenini bozmamasina karsin devam eden endiselerin s6z konusu
olmasi, calisanlarin, yeni yapi igerisindeki yeni calisma arkadaglari ile de yakin
iliskiler kurmalarinin 6niinde bir engel teskil etmektedir. Ozellikle de satin alan
sirketin ¢alisanlarinin konum, iicret, sosyal giivence ve is gelecegi gibi konulardaki
korkulari, dahil olduklar sirket icerisinde kendilerini ispat etmeleri ve daha fazlasin

ortaya koymalarii engellemektedir.*

Satin alma ile birlikte yasanan degisim ve donlisim doneminde, sirketlerin bu
stireci teknik ve psikolojik olarak ayni degerde ve diizlemde yonetmelerinin 6nemi
son derece biiyiiktiir. Bircok kurumsal sirket, travmatik sanilan bu donemlerde
calisanlar1 i¢in psikolojik anlamda destek sunabilecekleri siirecleri tasarlamak
durumundadir. Bu tiir bir psikolojik destek, ¢alisanlarin kendilerini sirketlerine ait

hissetmeleri ve yliksek bir performans sergilemeleri adina, sdz konusu gecis siirecini

3 Mohammed Ibrahimi, Mergers & Acquisitions: Theory, Strategy, Finance, Wiley, New Jersey,
2018, ss. 73-74.

40 Georgio Georgiades and Stavros Georgiades, The Impact of an Acquisition on the Employees of the
Acquired Company, Journal of Business and Economics, Volume 5, No. 1, 2014, ss. 102-103.
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olumlu bir sekilde atlatmalarina yardimci olacaktir. Sirketin yeni yapisinin,
calisanlara bu sekilde bir destek ve is glivencesi saglamasi, ¢alisanlarin yeni siirece

adaptasyonunu son derece kolay hale getirecektir.*!

Calisanlar, sirket satin alma siireclerinde, her ne kadar sirketlerinin ¢ikarlarini
da diistinerek hareket eden bireyler olsalar da nihai olarak kendi ¢ikarlarimi da
fazlasiyla Onemsemektedirler. Bu tiir bir onem verme, sirketlerin satin alma
siireclerindeki tiim yonetimsel hamlelerinin dikkatle incelenmesine sebebiyet
vermektedir. Bu hamlelerdeki kiiciik 6l¢ekli hatalar bile ¢calisanlarin, sirketlerine dair
olan gorislerinin, bir anda negatife donlismesine sebebiyet vermektedir. Boylelikle
de calisanlar, satin alma sonrasindaki siirece herhangi bir sekilde konsantre
olamamaktadirlar. Nihai olarak da c¢alisanlar, potansiyellerinin gerisinde
kalmaktadirlar. Bu tiir bir gerileme, c¢alisanlarin, ilerleyen siire =zarfinda,

sirketlerinden ayrilmalarina dahi sebebiyet verebilmektedir.*?

Spesifik olarak ele alindiginda ise calisanlar agisindan 6nem arz eden
hususlarin igerisinde, sosyal giivencenin de igerisinde yer aldigi haklar gelmektedir.
S6z konusu haklar, calisanlarin, emeklerinin kanundaki karsiligi olarak ele
alinmasina karsin, sirket satin alma siireclerinde bu haklarin gbz ardi edilmesi ya da
tam anlamiyla calisanlara teblig edilmemesi, calisanlar i¢in bliylik bir endise
yaratmaktadir. Bu endiseler, var olan haklarin elde edilememesi korkusundan dolay:
ortaya cikarken, c¢alisanlarin, bagli bulunduklar1 sirketleri ile olan iligkilerinin,
hukuki bir anlagmazliga siiriiklenmesine sebebiyet vermektedir. Nihai noktada
calisanlarin, bagli bulunduklar sirketlerinden ayrilmalarina sebebiyet verebilecek
olan bu durum, sirket satin alma silirecinin istenen etkiyi yaratmasinin Oniine

gecmektedir.*?

4 Wustari H.Mangundjaya and Dini Fatturahmi Fachruddin, The Employee’s Well- Being During the
Process of Merger and Acquisition, Proceedings 4th Asian Psychological Association, Jakarta, 5-7
July, 2012, ss. 3-5.

42 Kenneth A. Younge, Tony W. Tong and Lee Fleming, How Anticipated Employee Mobility Affects
Acquisition Likelihood: Evidence From A Natural Experiment, Strategic Management Journal,
(January 2014), 2014, ss. 1-2.

4 Kose John, Anzhela Knyazeva and Diana Knyazeva, Employee Rights and Acquisitions, Journal of
Financial Economics, Vol. 118, Issue 1, 2015, ss. 49-51.
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Sirketlerin satin alinmasiyla birlikte baslayan yeni siiregte, yeni bir orgiit
kiiltiirinlin, c¢aligsanlarin karsisina ¢iktigr gozlemlenmektedir. Bu tiir bir kiiltiirel
degisim, ¢alisanlar agisindan son derece karmasik bir iletisim siirecinin baslamasina
da sebebiyet vermektedir. Calisanlar, ge¢miste alisik olduklar1 bir sirket kiltiirti
yapisinin disina ¢ikmak sureti ile kendilerine yeni bir yasam ve kiiltlir alan1 bulmaya
caligmaktadirlar ki bu degisim, yeni sirket yapisinin ilk donemleri i¢in son derece
zorludur. Eger ki calisanlar bu siirece direnirlerse, sirket satin alma siirecinin isleyisi
daha da zorlu bir hale gelebilecektir. Bu nedenle, satin alma faaliyetini gergeklestiren
sirketler, yeni donemde ¢alisanlarindan yliksek verimlilik elde etmek adina, onlarin
bu kiilttirel degisim siireglerini, 6zellikle insan kaynaklar1 departmaninin da destegi

ile daha olumlu bir sekilde gegirmelerine yardime1 olmakla yiikiimliidiirler.**

4 Memnune Tugce Orki, Sirket Satinalma Ve Birlesmelerinde Orgiitsel Kiiltiiriin Caligsan Sonuglarina
Etkisinde Birey— Orgiit Uyumunun Araci Rolii, Doktora Tezi, Maltepe Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisi, Istanbul, 2018, ss. 4-7.
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IKINCI BOLUM
SIRKET BIRLESMELERI
2.1. Sirket Birlesmesi Tanimi

Sirket birlesmeleri, isletmelerin farkli zorunluluklar1 ya da beklentilerinin bir
sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Birlesme faaliyeti, iki ayn1 ya da farkli sektorde
hizmet veren sirketin, ¢esitli hedefler dogrultusunda bir araya gelmek adina, bir
sirket biinyesinde hareket etmelerine yonelik faaliyetleridir. Sirketler agisindan dissal
bir biiyiimeyi ifade eden birlesme, isletmelerin uzun vadeli planlamalarini ortaklasa
ve giiclii bir sekilde gergeklestirmeleri adina Onemli bir adim olarak

nitelendirilebilir.*

Hukuki acidan ele alindiginda, teknik bir tanim olarak degerlendirildiginde
birlesme, bir ya da birden fazla sayidaki ticari ortakligin sahip oldugu
malvarliklarinin, tasfiye durumu s6z konusu olmadan, aralarindan birine veya yeni
kurulan bir ortakliga kendiliginden ve tiim varlik ve yiikiimliiliiklerin devri ile
gecerek malvarliklarinin birlesmesi ve devredilen malvarliginin karsiligi olarak,
feshedilen ortakligin ortaklarinin, hesaplanan bir degisim oranina gore biinyesinde
bir araya gelinen ortaklik igerisinde yasal bir ortaklik pay1 elde etmelerini ifade

etmektedir.*®

Birlesme, isletmeler agisindan bir digsal biiylimeye konu olmaktadir. Buna
istinaden de birlesmeleri, igletmelerin disa agilimi ve bu sekilde de biiylimelerinin bir
aract olarak gormek miimkiindiir. Sirket birlesmeleri, iki ya da ikiden fazla,
piyasadaki diger isletmelerden bagimsiz isletmelerin, tiizel kisiliklerini sona
erdirmek sureti ile hukuki mevcudiyetlerini ve ellerindeki tiim kaynaklarini bir araya

getirmek amactyla, yeni bir isimle, yine piyasadaki diger isletmelerden bagimsiz bir

45 Fatih Konak ve Levent Citak, Sirket Birlesme Ve Devralmalarimin Firma Performansina Etkisi:
Gelismis Ve Gelismekte Olan Ulkeler Uzerine Karsilagtirmali Analiz, Karadeniz Teknik Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt: 8, No: 16, 2018, s. 192.

4 Sahin, a.g.m., s. 231.
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sekilde, yeni bir isletme haline gelmeleridir. Sirket birlesmeleri, literatiirde ve ticari

sdylemlerde sirket evlilikleri olarak da adlandiriimaktadirlar.*’

Sirketlerin  birlesmesi, isletmelerin bir sinerji yaratmasi ekseninde
degerlendirilen bir faaliyettir. Ayn1 zamanda sirket birlesmesi, bir strateji olarak da
degerlendirilebilecek durumdadir. Uluslararasi anlamda degerlendirildiginde, sirket
birlesmeleri, isletmelerin, birbirlerinin farkli kaynaklarindan faydalanmalar1 adina
son derece Onemli bir firsat olarak degerlendirilebilecektir. Uluslararasi anlamdaki
sirket birlesmeleri, isletmelerin yiiksek potansiyel ile biiyiimeleri adina énemli olan
bir husustur. Bu nedenle, sirket birlesmelerinin, isletmelerin ulus disina ¢ikist

acisindan bir arac1 unsur oldugu goriilmektedir.*®

L~
&>
- O

Sekil 4. Sirket Birlesme Yapist

B
ISLETMESI

Kaynak: Ulgen ve Mirze, a.g.e., s. 349

47 Ulgen ve Mirze, a.g.e.,s. 311. )
® Ozan Goniilli, Birlesme Ve Devralmalar Yoluyla Biiyiimenin Hisse Senedi Performanst Uzerine
Etkisi, Uluslararast Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt: 10, No: 52, 2017, s. 1432.
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Sekil 2’de, bilindik bir sirket birlesme yapist goriilmektedir. Buna gore A ve
B isletmeleri, kendi tiizel kisiliklerinden vazge¢mek sureti ile yeni bir girket
kurmakta ve bu sirkette C sirketi olmaktadir. Bu siire zarfinda, A ve B isletmeleri,
yeni bir yapiya gecis yaparlarken, kendilerini yeni bir sirket ad1 altinda kamuoyuna
duyurmayr kabul etmektedirler ve gecmisteki tiizel kisiliklerinin  artik
kullanilamayacak oldugu da kanunlarla belirlenmektedir. C isletmesi, artik, eski A ve
B isletmelerinin yeni tlizel kimligi olmaktadir. Bu yontem, sirket birlesmelerinde,

diinya genelinde en sik kullanilan yontemdir.

Sirket birlesmeleri, isletmeler i¢in almman bir kimlik degisim kararinin
sonucudur. Bu degisim ya isletmelerin ortaklasa isimlerinin gegtigi yeni bir igletme
ile ya da yepyeni bir isletme ismi ile bir i piyasasinda var olma kararini ifade
etmektedir. Birlesmeler, sadece iki sirketin bir araya gelmesi anlamini tagimamakta,
ayni zamanda, kurumsal anlamda s6z konusu olan stratejik kararlar1 da ifade
etmektedir. Bu agidan degerlendirildiginde, sirket birlesmeleri, ticari kimliklerin yeni

bir boyut kazanmasi anlamini tasimaktadir.*

Ote yandan sirket birlesmeleri, yasanabilecek cesitli sorunlar dahilinde de
degerlendirilebilecek olan faaliyetlerdir. Buna gore sirket birlesmeleri, iki ya da daha
fazla sirketin bir araya gelmesi siirecinde, sirketlerin yonetimlerinde kimlerin
sorumluluk alacagi ve sirket yonetiminin nasil bir yaklagima gore gergeklestirilecegi
konusunda sorunlarin yasandigi, yOnetim mekanizmasinin karmagsik oldugu
isletmelerdir. Bu nedenle sirket birlesmeleri, stratejik anlamda yapilanmalarin yeterli
olmadig1 siire zarfinda, yeni isletme yapilarinin sorunlu ve i¢inden ¢ikilmaz hale

geldikleri kurumlar olarak degerlendirilmektedirler.>
2.2. Sirketlerin Birlesme Kararlarinin Nedenleri

Isletmelerin, sirket birlesmeleri konusundaki beklentileri, istekleri ve
degerlendirmeleri birbirlerinden farkli olmaktadir. Bu farklilik, isletmelerin siirece

dair yaklasimlar ile gelecege dair planlamalarinin birbirlerinden farkli olmasindan

49 Sylvester Feyi Akinbuli & Ikechukwu Kelilume, The Effects Of Mergers And Acquisition On
Corporate Growth And Profitability: Evidence From Nigeria, Global Journal Of Business Research,
Vol: 7, No: 1, 2013, s. 43-44.

30 Richard Ettenson & Jonathan Knowles, Merging the Brands and Branding Merger, MITSloan
Management Review, Vol: 47, No: 4, 2006, s. 39-40.
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kaynaklanmaktadir. Ozellikle de birlesmelerin, isletmelerin yapisin1 degistirme
konusunda Onemli bir etkisinin bulunmasi neticesinde, birlesme kararlarinin
nedenleri arasinda farkliliklara rastlanmasi dogal olmaktadir. Temel olarak sirketlerin

birlesme kararlarmin nedenlerini, asagidaki unsurlar ile agiklamak miimkiindiir:>!

e Finansman kaynagi erisimi: Isletmeler igin giiclerini birlestirme,
birbirlerinin sahip oldugu ve erisebildikleri kaynaklara daha kolay bir

sekilde erismeyi miimkiin hale getirmektedir.

e Birlesen isletmelerin degerine katki: Birlesen isletmelerin hem
finansal hem de yonetimsel anlamdaki degerinin yiikseltilmesi adina

onemli bir ¢caba s6z konusudur.

e Uretim sekillerini ortak hale getirmek: Farkli ortamlarda, farkli
araclarla ve farkli metotlar ile gerceklestirilecek olan iiretim sekilleri,

isletmelerin uyumsuzlugunu ve maliyet diizeyini arttiracaktir.

e lyi bir yonetim anlayisinin benimsenmesi: Birlesmis ve yeni bir
isletmenin, yeni bir yonetim anlayisi ile idaresi, siirecin daha saglikli

olarak islemesi adina degerli olmaktadir.

e Vergi avantajlari: Karli bir isletmenin zarar etmis olan bir isletmeyi
almasiyla, birlesen sirketlerin kar-zarar mahsuplart yapilmaktadir.
Yapilan mahsupla vergi matrah1 diismekte ve karli isletmenin

Odeyecegi vergi miktar1 azalmaktadir.

e Psikolojik unsurlar: Isletme yonetimlerinin biiyiime ve gelisme
konusundaki arzusu ve egilimleri, zaman igerisinde, sirket
birlesmelerinin, psikolojik anlamda, bir segenek olarak goriilmesine

sebebiyet vermektedir.

Sl Necdet Saglam ve Salim Sengel, Sirket Birlesmeleri ve Muhasebelestirilmesi, Icinde “Sirket

Birlesmeleri”, Haluk Stimer (ed.) ve Helmut Pernsteiner (ed.), Alfa Yayinlari, Istanbul., 2004, s. 306;
Nevin Yériik ve Unsal Ban, Sirket Birlesmelerinin Hisse Senedi Fiyatlarina Etkisi: IMKB de Islem
Goren Gida Sektorii Sirketlerinde Birlesme Etkisinin Analizi, Muhasebe ve Finansman, Sayi: 30,
2013, . 91.
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Yukarida siralanan unsurlar, isletmelerin bireysel ya da ortak olarak sahip
olduklar1 yaklagimlar neticesinde, sirket birlesmelerinin tetikleyici unsuru haline
gelmektedir. Ote yandan, Wilson, 2000 yilinda, cesitli, sirket birlesmesi
gerceklestirmis olan isletmeler {izerinde gergeklestirmis oldugu arastirmada,
isletmelerin birlesme karar1 almasindaki nedenleri, sirasi ile rekabetci bir seviyeye
erismek, pazar paymi arttirmak, liretim agisindan gii¢lerini birlestirmek, ulusal ve
uluslararas1 alanda yeni pazarlara dahil olmak, yeni teknoloji imkanlarina sahip
olmak, isletme faaliyet alanini genisletmek ve isletme aktiflerinin potansiyelini

arttirmak olarak tespit etmistir.>?

Yine Wilson ile ayni1 yil, arastirma sirketi KMPG’nin gerceklestirmis oldugu
calismada, ylizdesel dagilimlarina gore isletmelerin birlesme kararlarinin nedenleri
%35 yeni cografi pazarlarin kesfi; %20 hisse degerlerini ylikseltmek; %10 pazar
payint korumak ya da yiikseltmek; %8 yeni mal ve hizmetlerin iiretimi agisindan
adim atmak; %7 arz zinciri icerisinde kontrolii elde etmek; %11 ise diger nedenler
olarak siralanmistir. Bu goriintiide, isletmelerin yeni bir alanda faaliyet gdstermek
konusunda istekli olmalar1 nedeni ile sirket birlesmelerine yoneldikleri

anlagilmaktadir.>

Isletmeler, kendi baslarma gergeklestirmis olduklar1 operasyonlarinda,
cogunlukla riski tek basina yiiklenmek sureti ile faaliyetlerini slirdiirmektedirler.
Fakat silireg, zaman igerisinde, onlarin, bu yiikii tek basmna {istlenmelerini
zorlastirmaktadir. Bu nedenle de sirket birlesmelerinin isletmeleri tesvik eden unsuru
ve lizerinde en 6nemli olumlu etkisi olan husus riskin en alt diizeye indirilmesidir.
Isletmeler, birlesme operasyonu sonrasinda riski béliismektedirler. Bu béliisiim,
onlarin, kendi kapasiteleri dahilinde bir risk almak sureti ile ortak hareket etmelerini

saglamakta ve is verimlili§ine olumlu etki etmektedir.>*

Temel hedefi karhiligin maksimum kilinmasi olan isletmeler bu hedefi

gerceklestirirken ayn1 zamanda da biiyiirler. Ozellikle, ekonomide yapisal

52 Tugba Eyceyurt ve Murat Sercemeli, Sirket Birlesme Ve Satin Almalarimin Hisse Senedi Fiyatina
Etkisi, Atatiirk Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 27, Sayz: 1, 2013, s. 165.

33 KPMG, Unlocking Shareholder Value: The Keys to Success, Mergers&Acquisitions A Global
Research Report, KPMG, Berlin, 2000, s. 3.

3% Nevin Deniz ve Secil Bal Tastan, Sirket Birlesmelerinde Insan Kaynaklar: Yonetiminin Onemi ve
Bir Uygulama Ornegi, Oneri, Cilt: 6, Say1: 21, 2004, s. 3.
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degismenin hizlandig1 son yillar, isletmelerde biiylime siirecine ivme kazandirmistir.
Pazarin genislemesi ve artan talep karsisinda is kolunda kalmak isteyen firmalar icin
bliylime kaginilmaz olmustur. Biliyiimeyi basaramayan isletmeler yeni teknolojileri
uygulama firsati bulamaz. Rekabet yetenegini kaybeden bu isletmeler biiyliyen
firmalar karsisinda dayanamayip pazari terk etmek zorunda kalirlar. Bazilar ise,
biliyliyen basarili isletmeler tarafindan satin alinir. Biiylime c¢abasi i¢inde olan
isletmelerin bunu birlesme yoluyla saglamalarinin pek ¢ok sebebi vardir ve bunlar
iilkelerin sosyoekonomik kosullarina, isletmelerin 6zelliklerine ve zamana gore
cesitlilik gosterir. Firmalar arast birlesmenin temel amaci, bagimsiz olarak
faaliyetlerini silirdiiren firmalarin birlesmeleri halinde, varligint koruyacak firmanin
veya yeni olusacak firmanin, birlesmeye katilacak firmalarin bireysel pazar degerleri
toplamindan daha yiiksek bir degere sahip olmasidir. Dolayisiyla, birlesmeden

giidiilen amag isletmenin net bugiinkii degerini artirmaktadir.>

Ote yandan sirketler, ¢alisanlardan daha yiiksek potansiyel ile destek almak
ve yeni satin alman sirketin nitelikli ¢alisanlarimin verimliliginden faydalanmak
arzusundadirlar. Bu nedenle de satin alma islemi, bir bakima, yeni yeteneklerin sirket
bilinyesine katilmasi eylemini de beraberinde getirmektedir. Ayn1 zamanda sirketler,
satin alma siireclerinde, kendi ellerindeki yetenek havuzunu genisletmek sureti ile
tiim operasyonlar1 i¢in nitelikli ¢alisanlara sahip olarak her operasyon igin farkli ve

fonksiyonel calisanlar1 istihdam etmeyi hedeflemektedirler.>®
2.3. Sirket Birlesme Sekilleri ve Tiirleri

Finansal terimlere dayali olarak sirket birlesmeleri ele alindiginda,
isletmelerin, ii¢ farkli sekilde bir araya geldikleri goriilmektedir. Bunlardan ilki
konsolidasyondur. Buna gore konsolidasyon, muhasebe literatiirii bazinda ele
alindiginda, birden fazla ortag1 bulunan sirketin, birlesme faaliyetlerini de igerisine
alacak sekilde, finansal tablolarinin tek bir tiizel kisilige ait oldugunun kayitlara yasal

bir sekilde gecirilmesidir. Konsolide finansal tablolar kavrami ile de agiklanan

55 Ayesha Alam, Sana Khan and Fareeha Zafar, Strategic Management: Managing Mergers &

Acquisitions, International Journal of BRIC Business Research (IIBBR), Vol: 3, No: 1, 2014, ss. 3-4.
3 Mangundjaya and Fachruddin, a.g.e., ss. 2-3.
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konsolidasyon, ozellikle sirket birlesmeleri sonucunda, artik tiizel kisiligin tek bir

catr altinda bir araya geldiginin bir gostergesidir.>’

Sirket birlesme siireclerinde, tek bir tarafin yasamina devam ettigi siirec,
devralma olarak adlandirilmaktadir. Devralma siireclerinde, bir sirketi devralan taraf,
devredilen sirketin tiim sorumluluklarin1 ve sahip oldugu kaynaklar1 kendi hesabina
gecirmektedir. Bu siirecte, devredilen isletmenin ticari kimligi ve faaliyetlerinin
hiikmii tamamiyla sona ererken, devralan isletme faaliyetlerine, devredilen

isletmenin etki alani {izerinden devam edebilmektedir.®

Sirket birlesme siirecinde uygulanan bir bagka yontem ise satin almadir. Satin
alma, bir igletmenin, diger bir isletmeye ait olan hisselerin tamamini ya da
cogunlugunu satin almak sureti ile s6z konusu isletmeyi kontrolii altina almas1 ve
kendi faaliyetlerinin bir pargasi haline getirmesidir. Satin almada, satin almaya karar
veren sirket, satin aldig1 sirketin aktif ve pasiflerini kendi bilangosunun igerisine
entegre etmektedir. Ote yandan satin almada hissedarlik meselesi, biiyiik &lgiide,
satin alma karar1 vermis olan isletmenin lehinedir ve bu deger, en az %50 degerinin

tizerinde olmaktadir.”®

Sirket Dbirlesmeleri, isletmelerin siireci algilamalar1  ve ihtiyaglarini
belirlemeleri neticesinde sekillenmektedir. Isletmeler, kendileri ile ilgili dnem arz
eden tiim unsurlar i¢in birlesmenin etkilerini degerlendirmekte ve buna istinaden de
bir yol haritasi belirlemektedirler. Genel olarak bakildiginda, isletmelerin birlesme

tiirlerini asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir:®°

e Dikey sirket birlesmeleri: Ayn1 endiistri kolunda ancak farkli alanlarda
faaliyet gosteren firmalarin birlesmeleri ile olugmaktadir. Diger bir

deyisle, herhangi bir malin veya hizmetin hammadde {iretiminden

5T Serkan Terzi, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlart (UFRS 10) Agisindan Konsolidasyon
Ilkeleri Ve Kontrol Modeli, Afyon Kocatepe Universitesi [IBF Dergisi, Cilt: 10, Say1: 1, 2013, s. 256.
8 Mustafa Arikan, Due Diligence Kavrami ve Sirket Birlesme ve Devralma Sozlesmelerinde Saticinin
Sorumlulugu Hakkinda TBK Hiikiimleri Cercevesinde Degerlendirmeler, Marmara Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalari Dergisi, Cilt: 22, Say1: 1, 2016, s. 270-271.

%9 Ulgen ve Mirze, a.g.e., ss. 349-350.

%  (Ozlem Balaban ve Elvan Yildirim Okutan, Ekonomik Krizlerin Bir Sonucu Olarak Stratejik
Isbirlikleri Ve Sirket Birlesmelerinde Yonetsel Uyumun Degerlendirilmesine Yonelik Bir Arastirma,
Journal of Azerbaijani Studies, Cilt: 12, Say1: 1-2, 2009, ss. 304-305.
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iriinlin pazarlanmasina kadar olan siirecte, farkli asamalarda faaliyette

bulunan sirketlerin birlesmeleridir.

e Dairesel ya da tamamlayict birlesmeler: Ayni kanallar veya benzer
satig yontemleriyle dagitimi yapilabilen mal ve hizmet isletmelerinin
birlesmesidir. Aym tiire iliskin birlesme olarak da adlandirilan bu
birlesmede, genel {liretim ya da dagitim konusunu olusturan mal ya da
hizmet cerg¢evesinde yer alabilecek mal ya da hizmetlerin iiretim ve
dagittmin1  denetim altina alabilme amaciyla birlesme ¢izgisi

izlenmektedir.

o Karma sirket birlegsmeleri: Bir firmanin kendi esas faaliyeti disindaki
sektorlere yatirnm yapmasi veya diger is kollarinda faaliyette bulunan
firmalar1 satin almas1 veya onlarla birlesmesidir. Karma birlesmeler,
teknoloji, iiretim siiregleri ve pazarlar bakimindan birbiriyle siki bir
iligkisi bulunmayan iki veya daha cok isletmenin birlesmesinden
olusur. Ekonomik ¢esitlendirme olarak da adlandirilan ¢apraz

birlesmeler, degisik pazara en kisa zamanda girmenin bir yoludur.

Isletmeler, birlesmeye dair durumlarmi kendileri, kendi sartlarina gore
belirlemektedirler. Ortaklik icerisinde olacaklar1 igletmelerin durumlar ile uyumlu
hale geldikleri an itibari ile birlesmeler yukaridaki sekillerde meydana
gelebilmektedir. Ozellikle de isletmelerin finansal anlamdaki konumlari, siirecin

gidisatinin belirleyicisi olmaktadr.5!

Sirket birlesmelerini diizenleyen Tiirk Ticaret Kanunu’nda, yukarida
siralanan ve uluslararasi alanda da sik olarak rastlanan birlesme tiirlerinin yan sira
kolaylastirilmis birlesme adi ile bir baska birlesme tiirliniin daha bulundugu
gorilmektedir. Tiirk Ticaret Kanunu’nun 155. maddesinde kanun koyucu, sermaye
sirketlerinin hakimiyetlerinin tek bir elde toplandig1 veya biiylik oranda yogunlagtigt

birlesme hallerinde, s6z konusu sirketleri bazi usuli zorunluluklardan muaf

61 Balaban ve Okutan, a.g.m, s. 305.
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tutmustur. Kolaylastirilmis birlesmeye iliskin hiikiimler ti¢ farkli ihtimalin varlig
halinde uygulama alan1 bulacaktir. Anilan maddede sz edilen ilk ihtimal, devralan
sermaye sirketinin, devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren biitiin paylarina
sahip olmasidir. Ikinci ihtimal, bir sirket ya da bir gergek kisi veya kanun yahut
sozlesme dolayistyla bagli bulunan kisi gruplarinin, birlesmeye katilan sermaye
sitketlerinin oy hakki veren tiim paylarina sahip olmasi halidir. Ugiincii ihtimal ise,
devralan sermaye sirketinin, devrolunan sermaye sirketinin oy hakki veren paylarinin

en az %90 ma sahip olmasi durumudur.®?
2.4. Sirket Birlesme Siireci ve Birlesme Sonrasinda Orgﬁtsel Degisim

Sirketlerin birlesme karari almalari, belirli bir 6n hazirlik ile s6z konusu
olmakta ve bu sayede de sirketler, kendileri i¢in dogru ortagi se¢mek sureti ile bir
birlesme uygulamasina gitmektedirler. Bu birlesme siireci, sirketlerin, icerik olarak
dikkatli bir sekilde ve gelecek odakli olarak diisiindiikleri bir husustur. Asamalar
icerisinde sirketler, kendileri i¢cin en uygun birlesme sistemini benimsemeye ve

birlestikleri sirketi de bu yapiya uygun hale getirmeye calismaktadirlar.®

Sirket birlesme siireclerinde, ilk adim planlama olmaktadir. Sirketler,
birlesmenin sadece anlik olarak karar kismini degil, ayni zamanda gelecegini ve
stirecin igerisindeki tiim unsurlar1 planlamak durumundadirlar. Planlama faaliyetinin
icerisinde, sadece sirketin kendi dinamikleri 6n plana ¢ikarilmamakta, bunun
Otesinde, birlesilecek olan sirketin sartlart da bulunmaktadir. Bu tiirden bir
degerlendirme, birlesmenin olumlu getirilerinin bir kalicilik ortaya koymasi adina
onem arz etmektedir. Tek tarafli bir planlama, sirketlerin sadece kendi ¢ikarlarina
odaklandiklarin1 géstermektedir ki boylesine bir tek tarafli yaklasim, gelecek zaman
zarfi igerisinde, ihtiya¢ duyulan konsensiisiin saglanmasina da engel teskil

edecektir.®

62 Evren Esin Taneri ve Yagmur Turan, Sermaye Sirketlerinde Birlesmeler, Devralmalar ve

Kolaylastirilmis Birlesme, GSI, Say1: Yaz 2016, 2016, ss. 55-56.

% Delta, a.g.c., s. 2.

¢ Godfred Yaw Koi-Akrofi, Mergers and Acquisitions: Post- Merger and Acquisition Integration
Strategies, International Journal of Economics, Finance and Management, Vol. 5, No. 2, 2016, ss. 49-
50.
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Birlesme siireclerinde ikinci asama birlesilecek sirketin arastirilmast ve
secilmesidir. Sirketler, piyasada ¢ok sayida rakibe sahip olduklar1 kadar kendileri ile
benzer kimlige ve goriintiiye sahip sirketler ile de karsilasmaktadirlar. Piyasadaki
rekabette ayakta kalma konusu 6n plana ¢ikarildiginda ise sirketler, kendileri ile
benzerlikler igeren ve ayni zamanda da ¢ikarlarinin Ortiistigli sirketler ile ortaklasa
hareket etmek istemektedirler. Bu durum, birlesme niyeti icerisinde bir sirketin,
kendisine uygun bir ortagi iyi bir sekilde arastirmasi ve bununla birlikte se¢mesi ile
s0z konusu olmaktadir. Boyle bir se¢im mekanizmasi, sirketlerin, uzun vadede,
olumlu iliskiler kurmak sureti ile ortak hedefler i¢in ugrasi gosterecekleri bir ortak
bulmalarin1 kolaylagtirmaktadir. Birlesmelerin biiylik avantajlar sunduklar1 kadar
ciddi bir mali yiikii de beraberinde getirdikleri g6z Oniinde bulunduruldugunda,
sirketlerin, birlesme se¢imlerini uzun vadeli diisiinerek bir arastirma ve se¢me

yapmalar1 en rasyonel segenek olmaktadir.®

Sirket birlesme siireclerinde nihai agama ise birlesilecek olan aday sirket igin
bir deger belirlenmesidir. Hedef olarak belirlenen ve hakkinda yeterli arastirma
yapilan sirketler i¢in birlesme konusundaki yonetimsel ve finansal bir deger
belirlenmesi s6z konusudur. Bu noktada, sirketlerin birlesme siirecinin igerisine, iki
sirketin paydaslari, yatirimeilart ve siirecin hukuki olarak takibini gerceklestiren kisi
ve kuruluslarin da dahil olmasi ile birlikte degerlendirme siirecinin ¢ok boyutlu hale
geldigi goriilmektedir. Ozellikle de konunun yatirimer ve hukuk boyutu, sirketlerin,
kendileri disindaki aktorleri de diistinerek bir birlesme silireci tasarlamalarinin

zorunlu oldugunu gostermektedir.5

Sirketlerde, birlesme Oncesi yapilan tiim hazirliklara ragmen belirsizlige ve
kisa bir siire i¢in de olsa kaosa yol acgabilmektedir. Birlesmelerde yasanan yeniden
yapilanma siireci, Orgiitsel baghilik, is tatmini, ve isten ayrilma egilimleri gibi
calisanlarin tutumlarin1 ¢ogunlukla etkilemektedir. Boylesi gecis donemlerinde

sorunlarin en aza indirgenmesi ve kisa siirede orgiitsel isleyisin normale donmesi i¢in

6  Bo Hellgren, Jan Lowstedt and Andreas Werr, The Reproduction of Efficiency Theory: The
Construction of the AstraZeneca Merger in the Public Discourse, International Journal of Business
and Management Vol. 6, No. 5, 2011, ss. 17-18.

% Delta, a.g.c., ss. 2-4.
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yonetici ve damigmanlar adeta kriz yoOnetimi uygulayarak istenmeyen isten

ayrilmalar ve performansin diismesini 6nlemek zorunlulugu ile kars1 karsiyadirlar.®’

Arastirmalar, ge¢is donemlerinde katilimci yoOnetim tarzinin otokritik
yonetime kiyasla biraz daha uzun siirede sonug¢ vermesine karsin en saglikli ve kalici
sonuclara yol actigini belirtmektedirler. Birlesme Oncesi ve sonrasinda her iki
sirketin {ist yoneticileri tarafindan olusturulan bir yonetim takiminin igbirligi ile
sinerji yaratmaya ihtiyag¢ vardir. Bu siire¢ i¢inde yaratilan sinerji ve ¢alismalarin agik
iletisimle ytriitiilmesi beklenenden daha diisiik stres diizeyi ve maliyetlerle gecis
stiresini tamamlamaktadirlar. Degisme genelde degismeye istirak eden insanlarin
degerleri ve inanglari, degisim yapildig1 zamandaki maliyetleri karsilayabilecek
dogrultuda ise gergeklesebilecektir. Yani degismenin getirecegi faydanin, zararindan
daha fazla olacagi inanci yaygin ise degisme meydana gelir. Degisime hazir olus
orani yiiksek ise orgiitsel degisme cabalar1 basarili olabilir. Eger orgiit hazir degil ise

degisme ya basarisiz olur veya degisme gerceklesemez.%®

67 M. Baby Soundarya, S. Moghana Lavanya and S. Hemalatha, Merger and Acquisition of Business
Organization and its Impact on Human Resources, Journal of Business Strategy, Finance and
Management, Vol. 1, No. 1, 2018, ss. 69-70.

% John C. Coates, Mergers, Acquisitions and Restructuring: Types, Regulation, and Patterns of
Practice, Harvard School of Business, Harvard, 2014, ss. 1-3.
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On plan

Degisim icin
gereklilik

I

Stratejik plan

Vizyon

J

Siirecin yeniden
Dizayn

Degisim
Ydénetimi plani

l

Entegrasyon

Gecis

{

Uygulama

Transformasyon

- Organizasyonda Degisimin nedenlerinin ortaya
konulmas:

- Ust yonetimin kararlilig

- Degisim icin igsel ve dissal kaynaklarin
belirlenmesi

- Degisim icin amaclarin ve stratejik planin
olusturulmasi

- Vizyon bildirisinin olusturulmasi

- Degisimi yonetecek yiiriitme konseyinin
belirlenmesi.

- Siirecler icin metodolojinin belirlenmesi

- Siirec haritasi(organizasyonun miisterilere mal ve
hizmeti nasil sundugunu gosteren akim semast)
olusturulmasi

- Miisterilerin meveut ihtiyaclarinin
degerlendirilmesi ve gelecek beklentileri

- Organizasyonda isgiicii, teknoloji , iletisim
sistemleri ve siireglerde degisikligin yapilmasi
- Calisma Gruplarinin olusturulmasi

- Isgiicii icin egitim uygulanmasi

- Organizasyonda transformasyon icin
uygulamalarin yapilmas

Sekil 5. Sirketlerin Birlesme Siireclerinde Orgiitsel Degisim Siirecinin Asamalar1

Kaynak: Esra Saka, Sirket Birlesmelerinin Calisanlar Uzerindeki Etkileri ve Bu Siirecte Insan

Kaynaklar: Yonetiminin Onemi ve Bankacilik Sektoriinde Bir Arastirma, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008, s. 41.

Sekil 5’te, Sirketlerin birlesme siireclerinde yasanan orgiitsel degisim
siirecinin asamalarina dair bir siralamaya yer verilmistir. Sekil lizerinde gortildiigii
lizere siirec, degisim icin s6z konusu olan gerekliligin tespiti ile baslamaktadir. Bu
tiir bir tespit, sirketin, kendisi i¢in uygun bir degisim planin1 tasarlamasin1 ve buna

gore bir vizyon benimsemesini ongéren bir asamaya gecisi saglamaktadir. Bunun
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ardindan sirket yonetimi, degisim siirecinin yonetimine dair detayli bir planlama
gerceklestirmektedir. Bu silirecte temel hedef, sirketin miisterilerine yonelik
degerlendirmeler ile onlara uygun bir degisim ortaminin yaratilmasidir. Ardindan
gelen agsamada, sirketin bu degisen yapiya entegrasyonu ve yeni yapiya geg¢is asamasi
ele alinmaktadir. Bu asamada en 6nemli husus, c¢alisanlarin belirli bir egitime tabi
tutulmasidir. Nihai noktada ise sirket, pratige aktardigi degisim unsurlari neticesinde

gergek bir degisim ve doniisiim yasamaktadir.

Gegis doneminde zorunlu olan degisim yOnetiminin basariya ulasmasi i¢in
gerekli asamalar kisaca Ozetlenecek olursa; sirketin amaglart dogrultusunda is
stireclerinin yeniden yapilandirilmasi, karsilikli etkilesimi saglamak amaciyla
yonetim ve ¢alisanlar arasinda interaktif iletisim yaklasiminin benimsenerek
uygulanmasi, her iki orgiitiin kiiltlirlerinin degerleri dogrultusunda ortak yeni Orgiit
kiiltiirinlin yaratilmas1 ve yerlestirilmesi gerekmektedir. Her iki kurulusun insan
kaynaklar1 sistemlerinden yeni sirketin yapisi, misyon ve vizyonuna uygun, ortak
degerler cercevesinde yeni bir insan kaynaklari sistemi kurulmasi ve isleyisinin
saglanmasi, c¢alisanlar ve her diizeydeki yoneticiler icin yeni kiiltir ve
fonksiyonlarmin gerektirdigi egitim ve kisisel gelisim programlarinin uygulanmasi

sirkete biiyiik yararlar saglamaktadir.%
2.5. Ulusal ve Uluslararasi Alanda Sirket Birlesmelerinin Hukuki Boyutu

Sirket birlesmelerinin hukuki olarak degerlendirilmesinde, iilkesel ve kitasal
anlamda farkliliklar bulunmakla birlikte, bu farkliliklarin varligi, genel olarak
rekabeti zarara ugratmama hedefine odaklidir. Bu temel goriis 1s18inda, sirket
birlesmelerinde gozetilen, temel hukuki unsurlar1 asagidaki sekilde degerlendirmek

gerekmektedir:””
e Ticaretin ulusal ve uluslararasi akisini sekteye ugratmamalidir.

e Ogzellikle ulusal anlamdaki rekabet yapisina, herhangi bir sekilde zarar

vermemelidir.

% Soundarya, Lavanya and Hemalatha, a.g.m., ss. 70-71.
70 Edwin L. Miller & Lewis N. Segall, Mergers and Acquisitions - A Step-by-Step Legal and
Practical Guide, Wiley, New Jersey, 2017, ss. 106-110.
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e Birlesme halinde ortaya c¢ikacak yeni yapmin mensubu olan

calisanlarin haklar1 higbir sekilde goz ardi edilmemelidir.

e Birlesme oncesindeki sirket yapilanmalariin hukuki
sorumluluklarinin, mutlak  olarak yerine getirilmis olmasi

gerekmektedir.

e Birlesme sonrasinda, siirecin ticari anlamda korunmasi ve birlesen
taraflarin  bireysel ve ortak hukuki c¢ikarlariin, esit diizeyde

gozetilmesi gerekmektedir.

e Birlesmenin etik anlamda degerlerinin hukuki yapilanmalarla da

uygun olmasi gerekmektedir.

Diinya genelinde, sirket birlesmeleri konusunda en biiylik hassasiyeti
gosteren lilkelerin olusturdugu topluluk olarak Avrupa Birligi (AB), sirket
birlesmeleri konusunda farkli, ancak hedefi ayn1 olan uygulamalara sahiptir. Buna
gore AB, sirket birlesmelerinde, temel olarak rekabetin korunmasi hususunda
hassasiyet gostermektedir. Bu hassasiyet neticesinde, isletmelerin birlesme
konusundaki faaliyetlerinin yogun bir sekilde denetlendigi goriilmektedir. AB’de,
sirket birlesmeleri konusundaki hassasiyetin en 6nemli gostergesi, bir yil igerisindeki
sirket birlesmesi sayisinin, birlik genelinde 300 ile sinirli tutulmasidir. Bunun disinda
kalan tiim birlesme talepleri bir sonraki yila ertelenmektedir. AB’nin temel amaci,

hukuki olarak isletmelerin arasindaki rekabet dengesini korumaktir.”!

ABD ise yine diinya genelinde sirket birlesmelerinin son derece yogun olarak
yasandigt ve kanunlarin da buna gore tasarlandigi bir {iilke olarak dikkati
cekmektedir. Fakat ABD, sirket birlesmeleri adina, karmasik bir tarihi arka planin
bulundugu bir iilkedir. Ozellikle de 1980°li yillar itibari ile isletmelerin, kisa siireli
olarak ve spekiilatif eylemlere odakli olarak gergeklestirmis olduklari birlesme
faaliyetleri, zaman icerisinde, piyasadaki dengeleri bozmustur. 1990’11 yillarin
sonuna dogru, sadece ABD’de degil, tiim diinya genelinde biiyiik Olgekli etkiler

yaratan bir¢ok sirket birlesmesi, ABD mali yetkililerinin denetimine tabi olmasina

7l Buropean Commission, Competition: Merger Control Procedures, European Commission,

Brussels, 2013, s. 2.
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karsin, bu birlegsmelerin hukuka uygun olarak gergeklestirilmesi nedeni ile hem siire¢
tam olarak hukuki yaptirimlar ile sonuglanmamig hem de siirece dair rekabet

endiselerinin varligma karsin yeni bir sirket birlesmesi hukuku gelistirilmemistir.”?

Tiirkiye'de sirket birlesmeleri i¢in kontrol mekanizmasi1 gorevi gorecek, bu
girisimlerin tekelci glic olusturmasin1i ve rekabet diizenini olumsuz yonde
etkilemesine engelleyici bir yasal diizenleme 31.12.1994 giin 22140 sayili Resmi
Gazete' de yayimmlanan 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkindaki Kanun ile
olusturulmustur. Bir ya da birden fazla tesebbiislin hakim durum yaratmaya, iilkenin
biitiinii yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin
onemli 6l¢iide azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri ve herhangi bir
tesebbiisiin ya da kisinin diger tesebbiisiin mal varligimi ya da ortaklik paylarinin
tiimiini veya bir kismin1 ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren
araglar1 devralmas1 hukuka aykir1 olup yasaklanmistir.”> Ote yandan 14.02.2011 tarih
ve 27846 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01.07.2012 tarihinde ylirtirlige
girecek olan 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanununda sirket birlesmeleri 134 ile 194.

maddeler arasinda eski yasaya gore ¢ok ayrintili bir bicimde diizenlenmistir.”*

Tiirkiye’de, sirket birlesmeleri agisindan onem arz eden bir baska hukuki
yapilanma, Sermaye Piyasas1 Kanunu’dur. Birlesme kararini igerisinde barindiran ya
da dogrudan dogruya birlesme ile ilintili hiikiimler haricinde, anonim sirketlerin
birlesmesi, Sermaye Piyasasi Kanunu igerisinde 6zel bir alanda ele alinarak
degerlendirilmistir. Bunun yani sira, sirket birlesmeleri konusunda, Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun hem sirket devralma hem de yeni sirket kurma yontemi ile
gerceklestirilen birlesme faaliyetlerinde g6z Oniinde bulundurulmasi gereken
esaslarin diizenlemesi adma da Seri: I, No: 31 Teblig de konuya ve siirece dair
onemli hususlar icermektedir. Bu teblig, Tiirkiye’de, sirket birlesmeleri adina,
siirecin teknik boyutlarini, detayli bir sekilde iceren bir bagvuru kaynagi olarak

kullanilmaktadir.”

2 Sarikamis, a.g.e., ss. 101-105.

73 Sahin, a.g.m., s. 240.

7% Maliye Bakanhg, Tiirk Ticaret Kanunu, Maliye Bakanhg1, Ankara, 2014.

5 Veliye Yanh, Sermaye Piyasasi Kanunu Acisimdan Anonim Sirket Birlesmeleri, “Sirket
Birlesmeleri” i¢inde H. Siimer (Ed.) ve H. Pernsteiner (Ed.), Alfa Basim Yayim Dagitim, Istanbul, 74.
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2.6. Sirket Birlesmelerinin Isletmeler Acisindan Avantajlar1  ve

Dezavantajlan
2.6.1. Avantajlan

Sirket birlesmeleri, iki Uretim giicliniin bir araya gelmesi temelinde
diisiiniildiigiinde, bu faaliyeti gergeklestiren isletmeler agisindan son derece biiylik
bir avantaji ifade etmektedir. Bu nedenle, sirket birlesmelerinin, oncelikli olarak

isletmeler agisindan nemini asagidaki unsurlar ile agiklamak miimkiindiir:”®

e Isletmeler, birlesme faaliyetleri ile birlikte kendileri agisindan eksik
olan finansman kaynaklarini, birlestikleri sirketin sahip oldugu

potansiyel ile elde edebilmektedirler.

e Sirket birlesmeleri neticesinde, kendi c¢apinda ve kendi alaninda
O6nemli bir potansiyele erismis olan isletmeler, birlesme ile edindikleri

yeni ortaklarina bu degeri transfer edebilmektedirler.

e Birlesme Oncesinde birbirinden farkli {iretim metotlarin1 benimsemis
olan isletmeler, gecen zaman igerisinde, standart bir iiretim seklini
benimseyerek, mevcut potansiyellerini daha iist diizeyli hale

getirebilmektedirler.

o Birlesme faaliyeti gerceklestiren isletmeler, gecmisteki yoOnetim
deneyimlerinden ders alabildikleri siire zarfinda, yeni isletme yapisi

igerisinde daha nitelikli bir yonetim anlayis1 benimseyebileceklerdir.

¢ Yeni bir igsletmenin ¢atis1 altinda hizmet vermeye baslamak, isletmeler
acisindan ciddi olgekli bir finansal yenilenme ve bu yenilenme ile

birlikte de bir¢ok farkli vergi avantajini beraberinde getirmektedir.

e Isletmelerin biiyiime ve piyasada en giiclii isletme olma konusundaki
arzular1 ve kimi zaman tutkulari, birlesme egilimleri ile birlikte daha

fazla tatmin edilebilir hale gelmektedir.

76 Saglam ve Sengel, a.g.c., s. 306; Yoriik ve Ban, a.g.m., s. 91.
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Yukarida deginilen avantajlar ekseninde degerlendirildiginde, sirket
birlesmelerinin, isletmelerin bir¢ok farkli, maddi ve manevi anlamdaki beklentilerini
karsiladigin1  diisiinmek miimkiindiir. Isletmeler, kendilerinin erismekte ya da
tamamlamakta zorlandiklar1 bir parcayi sirket birlesmesi yolu ile daha az masrafli ve

daha az sorumluluk yiiklenmek kayd ile bir araya getirebilmektedirler.”’
2.6.2. Dezavantajlar:

Sirket birlesmeleri, beraberlerinde getirmis olduklar1 avantajlarin yani sira
cesitli zorluklar1 da isletmelere getirebilmektedirler. Her ne kadar sirket birlesmesi
ile birlikte isletmeler birgok sorundan kurtulmus gibi goziikseler de aslinda bazi
sorunlar, isletmeler acisindan, ciddi Olgekli  bir dezavantaj olarak
degerlendirilebilecektir. S6z konusu dezavantajlari asagidaki sekilde ele almak

miimkiindiir:’®

e Birlesme sonrasinda, taraflarin arasindaki iliskilere bagli olmak
kaydiyla, en az bir tarafin, isletme lizerindeki kontroliinii yitirmesi s6z

konusu olabilir.

e Her ne kadar birlesme siirecinde taraflarin ¢ikarlari uyussa da isletme
kiiltlirlerinin, zaman igerisinde, birbirleri ile ciddi catismalar yagamasi

muhtemeldir.

e Ogzellikle finansal operasyonlar nezdinde degerlendirildiginde,
ilerleyen zaman zarfi igerisinde, isletmelerin arasindaki ¢ikar

catigmalar1 derinlesebilir.

e Yeni bir isletme ile birlikte yeni bir ticari kimligin olugsmas1 beklense

de bu kimligin olugmasinin gecikmesi muhtemeldir.

e Birlesme aninda, taraflarin birbirlerine s6zlesme yolu ile verdikleri
garantilerin  yerine  getirilmemesi, ¢esitli  hukuki siireglerin

yasanmasina neden olabilir.

77 Saglam ve Sengel, a.g.c., ss. 306-307 . _
78 Bengiil Kavlak, Uluslararas: Sirket Birlesmeleri, On Iki Levha Yaymcilik, Istanbul, 2019, s. 121.
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e Her ne kadar giicler birlestirilmek sureti ile yeni bir isletme ¢atisi
altinda birlesilmis olsa da yonetimsel ve finansal basarisizliklar nedeni
ile igletmenin, tiglincii bir isletmeye satilmasi ya da devredilmesi s6z

konusu olabilir.

Sirket birlesmelerinin, isletmelerin umut ettikleri bir olumlu tablonun ortaya
ctkmast konusunda ciddi Olgekli bir beklenti s6z konusu olsa da ticari yasamin
muhtemel getirileri olarak yukarida siralanan sorunlarin yaganmasi da muhtemeldir.
Birer dezavantaj olarak algilanabilecek olan bu durumlar, isletmelerin birlegsme

asamasindaki iletisim siireglerinin saglikli olup olmamasi ile de yakindan ilintilidir.”
2.7. Sirket Birlesmelerinin Piyasalar Uzerindeki Etkileri

Sirket birlesmeleri, genel olarak rekabetin boyutlarin artis1 agisindan son
derece Onemli faaliyetlerdir. Birlesen isletmelerin yarattigt etki ile birlikte
piyasalarda ciddi 6l¢ekli bir gelisim ve doniisiim s6z konusu olmakta, rekabetci
isletme sayisinda artis gézlemlenmektedir. Shah ve Arora, 2013 yilinda, Asya Pasifik
bolgesinde, konuya dair yapmis olduklar1 bir aragtirmada, isletmelerin birlesmeleri
sonrasindaki siirecte, kendi hisselerinde ciddi 6lgekli bir artig oranina rastlamislardir.
Fakat bu artis, sadece birlesme faaliyeti igerisinde olan isletmeler ile siirh
kalmamistir. Birlesen isletmelerin rakibi konumunda olan piyasadaki diger

isletmelerin de hisse senetlerinde gozle goriiliir bir artis dikkati ¢ekmistir.

ABD ve AB bolgesi genelinde, 2000 ile 2009 yillar1 arasinda, toplam 10
yillik bir siireci kapsayan caligsmalarda, sirket birlesmelerinin, borsadaki etkileri
lizerinden piyasaya ve yatirimcilara olan etkileri aragtirilmistir. Bu arastirmalarda
dikkat ¢ceken husus, birlesme karari alinmasi sonrasinda bile, bu karara imza atan
isletmelerin hisselerinde, %16 ila %23 arasinda bir artisin yasandigi gézlemlenmistir.
Mandaci, 2004 yilinda gerceklestirdigi, 1998 ile 2003 yillarin1 kapsayan
calismasinda, Tiirkiye’de gergeklesen on iki birlesmede, hedef sirketin

" Kavlak, a.g.e., ss. 121-122.

80 Resat Karcioglu, Birlesme Ve Satin Alma Islemlerinin Hisse Senedi Fiyatina Etkisi: Borsa
Istanbul’da Bir Arastirma, Katkas Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 10,
Say1: 20, 2019, s. 992.
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hissedarlarinin  yiizde 7,21 oraninda kiimiilatif anormal getiri elde ettigini

bulmustur.®!

Sirket birlesmeleri agisindan, piyasada en derin etkilerin hissedildigi donem
2000’11 yillar olmustur. Bu donemde, 6zellikle dijital hizmetler menseili birgok
isletme, birlesmek sureti ile piyasada 6nemli bir yer edinmeye ve rakiplerine gore
cok daha yiiksek bir pazar payma sahip olmuslardir. ABD, bu konuda, ulusal
alandaki birlesmelerin uluslararasi alan1 dogrudan etkiledigi birlesmelere ev sahipligi
yapmis ve diinya piyasalar1 da bu birlesmelerden etkilenmistir. Exxon ve Mobil,
AOL ve Time Warner ile Vodafone ve Mannesmann arasindaki sirket birlesmeleri
anlagmalar1, piyasadaki sartlar1 kokli olarak degistirmistir. Burada dikkati ¢eken
sirket birlesmesi Time Warner-AOL arasindadir. Iki sirket, rekor seviyedeki, 165
milyar dolar degerindeki birlesme gergeklestirerek sektor icerisindeki dengelerin

degismesine sebebiyet vermistir.®?

2000 yili sonrasindaki siirecte ise ortaya ¢ikan tablo, sirket birlesmelerinin
daha yogun halde geldigini gostermektedir. Bu durum iki boyutlu olarak
degerlendirilebilecektir. Oncelikli olarak piyasadaki finansal sorunlarin birgok
firmaya zarar vermesi, isletmelerin birleserek piyasada yollarina devam etmelerini
zorunlu hale getirmistir. Finansal durumlar kotiilestikce, isletmeler agisindan
piyasadaki rekabetin igerisinde tutunmak adina birlesme, daha cazip bir karar haline
gelmistir. Tkinci boyutta bankalarin isletmeler igin saglamis oldugu kredi avantajlari
dikkati cekmektedir. Bu sekilde, durumlari ne denli 1yi olsa da isletmeler, daha giiclii
olmak adina birlesme kararlarmi daha kolay ve daha hizli almaktadirlar. Ozellikle de
giiclii olma konusundaki egilimler ve istekler, sirketlerin kendi baslarina biiyiime
gerceklestiremeyecekleri gergegini ortaya koydukega, birlesme uygulamalarina olan

egilimler artmigtir %3

81 Mert Hakan Hekimoglu ve Basak Tanyeri, Tiirk Sirket Birlesmelerinin Satin Alinan Sirketlerin

Hisse Senedi Fiyatlar: Uzerindeki Etkileri, Tktisat Isletme ve Finans, Cilt: 26, Say1: 308, 2011, ss. 54-
55.

82 Martin Lipton, Merger Waves in the 19th, 20th and 21st Centuries, York University, North York,
20006, s. 7.

8 Ozan Géniillii, Diinyada Sirket Birlesme Ve Devralma Dalgalari, Social Sciences Studies Journal,
Vol:3, Issue:7, 2017, ss. 321-322.
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Aslinda, sirket birlesmelerinin piyasalar tizerindeki etkisi, daha ¢ok birlesme
sonrasinda, piyasanin siirece vermis oldugu tepkiler ile anlagilmaktadir ve bu durum
bliyiik 6lctide, kiiresel bazda degerlendirilmektedir. Buna gore sirket birlesmelerinin
piyasa lizerindeki yaratmis oldugu etkilerin ortaya ¢ikardigi tablo, diinyanin bir
noktasindaki birlesmenin, kiiresellesme etkisi ile birlikte diinyanin bir baska
noktasindaki sirket birlesmesi kararmi tetikliyor oldugunu gostermektedir. Bu
nedenle de sirket birlesmeleri, piyasadaki finansal ve yonetimsel karar i¢in tetikleyici
bir etkiye sahiptir. Herhangi bir iilkede gergeklesen bir birlesme hamlesi, gegen
zaman igerisinde, bir¢ok farkli iilkede, farkli birlesme kararlarinin sekillenmesi adina

da bir rol model olarak degerlendirilebilir.%
2.8. Sirket Birlesmelerinin Cahsanlarin Faaliyetlerine Olan Etkileri

Sirket birlesmeleri, isletmelerin bir araya gelmesi neticesinde, finansal olarak
sadece etkiler birakiyor gibi goziikse de aslinda igletmelerin yapisi igerisinde belki de
en Onemli wunsur olarak c¢alisanlarin tiizerinde de gozle gorilir etkiler
birakmaktadirlar. Hukuki agidan bakildig1 silire zarfinda, devrolunan sirket
calisanlarinin hak ve menfaatlerinin korunmasi amaciyla, bu kisilerin hukuki
durumlaryla ilgili 6zel diizenlemelere yasada yer verilmistir. TTK m. 158/4 hiikmii
uyarinca birlesmede is iligkileri hakkinda, boliinmede is iligkilerini diizenleyen TTK

m. 178 hiikmii uygulanmaktadir.®

Ote yandan, konunun psikolojik boyutunda, calisanlari etkileyen farkli
unsurlarin 6n plana ciktiklart goriilmektedir. Bu unsurlar, birlesme sonrasinda,
calisanlarin yeni i ortamina uyum saglamast konusunda zorluklar yaratmaktadir.

S6z konusu unsurlar asagida siralanmaktadir:36

e Kaygi ve Belirsizlik Duygusu: Birlesme sonucunda c¢alisanlar,
gelecekte, yeni isletme yapisi igerisinde bulunup bulunmayacaklar

konusunda, ciddi 6lgekli bir endise igerisinde olmaktadirlar.

8 Sevilay Sarica, Yatay Birlesmelerin Rekabet Uzerindeki Etkisi: Bir Literatiir Calismast, Cankirt

Karatekin Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 2, No: 1, 2012, s. 114.

8  Kiirsat Goktiirk, Tiirk Ticaret Kanununa Gore Ticaret Sirketlerinin Birlesme Siireci ve Bazi
Sorunlar, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 12, No: 1-2, 2013, s. 661.

86 Saka, a.g.e., ss. 35-43.
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e Sosyal Kimlik Degisimi: Yeni isletme ile birlikte yenilenen calisan
yapist ve c¢alisma ortami, ortaya ¢ikan kimlik degisimi ile birlikte

calisanlar1 da degisime zorlamaktadir.

e Rol Belirsizligi ve Rol Catismalari: Kaygi ve belirsizlik duygusuna
paralel olarak caligsanlarin yeni isletme yapisi igerisinde rollerinin
belirsiz olmasi ya da mevcut rollerinin eski rolleri ile yasadigi

catisma, sorunlarin tirmanmasina sebebiyet verebilecektir.

e Isin Ozeliklerindeki Degisimler: Yeni isletme yapisi icerisinde,
gerceklestirilecek yeni iglerin eskisine nazaran farkli olmasi, ¢alisanlar

acisindan son derece karmasik bir durum yaratabilir.

o Orgiitsel Adalet Algilari: Bir dnceki isletme yapisindaki adalet algist
ile yeni sistemin farkliliklar1 ¢alisanlarin orgiitsel adalet konusundaki

diisiincelerine zarar verebilir.

e Kiiltiirel Uyum: Eski sistem-yeni sistem arasindaki oOrgiit kiltiiri

farkliliklari, yeni siirece aligmak i¢in gegen zaman dilimini uzatabilir.

Yukarida siralanan genel sorunlarin igerisinde, rol belirsizligi ve rol
catismasi, belki de en Onemli sorun olarak goriilebilecektir. Calisanlarin eski
sistemden yeni sisteme gecerken karsilasmis olduklari yeni tablo, onlar igin
performans diisiikliigline ve siirece odaklanma sorunu yaratabilir. Diisiik performans
ve 1§ tatminsizligi sorunlarinin da gozlemlenebilecegi bu donemde, isletmelerin siire¢

tasarmlari son derece kritik bir neme sahiptir.%’

Sirket birlesmeleri neticesinde dikkati ¢ceken olumsuz durumlardan bir tanesi,
daha onceki siirecte, kendi sirket yapilari igerisinde bir grup halinde hareket eden
calisanlarin, yeni, birlesmis sirket yapisi igerisinde de ayni sekilde bu grup
iletisimlerini siirdiirme konusundaki egilimleridir. Bu tiir bir egilim, birlesme
yasamig sirket yapist igerisindeki kutuplasmalarin tetiklenmesine sebebiyet

vermektedir. Oncelikli olarak eski kimliklerini ve iletisim alanlarini, kendi sinirlari

8 Adnan Ceylan ve Yildinm Hiiseyin Ulutiirk, Rol Belirsizligi, Rol Catismasi, Is Tatmini ve

Performans Arasindaki Iligkiler, Dogus Universitesi Dergisi, Cilt: 7, Say1: 1, 2006, ss. 48-49.
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icerisinde koruma arzusunda olan calisanlar, ilerleyen siire zarfi igerisinde, iki
sirketin birlesimi igerisinde belirli bir rolleri olmasina karsin, bu rolii bir kenara
birakircasina, kendilerine yeni bir grup alani olusturmaya ¢alismaktadirlar. Bu tiir bir
yasam alani, sadece belirli bir gérev dahilinde calisanlarin bir araya gelmesine, aksi
takdirde birbirlerine herhangi bir sekilde yakinlasma egilimlerinin olmamasina
sebebiyet vermektedir. Bu tiir bir kisitlilik, bireylerin etkilesim siireclerinin zarar
gormesine verebilecegi gibi yeni, birlesmis sirket yapisinin da gelecek adina zarar

gdrmesine sebebiyet verebilecektir.®

Sirket birlesme stireclerinde, ¢alisanlarin faaliyetlerine darbe vuran en 6nemli
husus belki de stres unsurudur. Stres tehdidi ile birlikte ortaya ¢ikan verimlilik ve
performans sorunlari, sirket ¢calisanlarinin yeni yapiya uyum saglamalarini zorlu hale
getirirken, ayni zamanda, sirketin calisma ortaminin ve genel olarak sistemin

isleyisinin de zarar gdrmesine sebebiyet vermektedir.

Tablo 1. Sirket Birlesme Siireglerinde Stres Nedenleri ve Sonuglart

Sirket Birlesme Siireclerinde Stresin Bireylere Ve isletmeye
Yansiyan Sonuclari

Stres Nedenleri

Calisanlar Uzerinde

Sirket Uzerinde

- Belirsizlik tehdidi

- Tletisim basarisizliklar

- Gergek dist s6ylemler

- Gelecek belirsizlikleri

- Kariyer planlama siireglerinin
sekteye ugramast

- Lokasyon degisimi

- Kural ve uygulamalarin koklii
ya da biiyiik 6l¢iide degisimi

- Stati ve prestij kaybi
endiseleri

- Calisma ekibinin farklilagmasi
- Is ve sorumluluk yiikiindeki
artig

- Is akdinin sonlanma ihtimali

- Farkli is olanaklarinin
yitirilme tehdidi

- Isten atilmamak adina dogal
olmayan davraniglarin
sergilenmesi

- lIs-aile dengesinde yasanan
sorunlar
- Psikolojik ve fizyolojik saglik
sorunlar1
- Is ortamindaki sosyal yasam
sorunlar1

- Kuruma duyulan gilivenin

azalmasi sonucu cakisan
menfaatler

- Belirsizlikler  karsisinda
istifalar

- Artan miisteri sikayetleri

- Sendikalagma sorunlari

- Kurum i¢i sosyal aktivitelere
katilimin azalmasi

- Egitim programlarinin
azalmast

- Tletisimde aksamalar

- Hirsizlik ve gorevi suiistimal

- Sirket araglarmma verilen
zararlarin artmast

- Ise devamsizliklarin artmasi

- Kisilik ¢atigmalarinin artmast
- Isletmeye ve ise yabancilasma

Kaynak: Anarbek, a.g.e.. s. 51.

8 Johanna Raitis vd. (Eds.), Socio-Cultural Integration In Mergers And Acquisitions - The Nordic
Approach, Palgrave Macmillan, Cham, 2018, ss. 22-24.

8 Anarbek, a.g.e.. ss. 50-51.

47




Tablo 1’de, sirket birlesme siire¢lerinde nedenleri ile birlikte stresin bireylere
ve isletmeye yansiyan sonuclari irdelenmektedir. Ozellikle de belirsizlik,
iletisimsizlik ve rutin olan bir siirecin sekteye ugramasinin calisanlar agisindan en
ciddi olgekli tehdit ve sorun oldugunu gérmek miimkiindiir. Boylelikle calisanlar,
alisik olduklari bir diizenin disina ¢ikmakla birlikte bu yeni diizende, kendilerini
mutsuzluga sevk edecek bir siirecin igerisine dahil olduklarin1 da fark etmektedirler.
Bu tiir bir farkindalik, ayni anda, sirketin de bu tiir bir stres yiikiinden hizli bir
sekilde etkilenmesine sebebiyet vermektedir. Fakat genel olarak en fazla dikkati
¢eken husus, calisanlarin yasamis olduklar1 sorunlarin, her ne kadar sirket iizerinde
olumsuz etkilerinin oldugu gozlemlense de aslinda stres, biiyiik dl¢iide ¢alisanlarin

yiikii ve yasadiklari tehdit olmaktadir.”

% Anarbek, a.g.e.. s. 51.
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UCUNCU BOLUM

SIRKET SATIN ALMA VE BIRLESMELERININ CALISANLAR
UZERINDEKI ETKIiSi UZERINE ISTANBUL iLiINDE BiR ALAN
ARASTIRMASI

3.1. Arastirmanin Amaci

Arastirmada, sirket birlesme ve satin alma siireclerinin, {lizerlerinde en fazla
etki birakmis oldugu kesim olan ¢alisanlarin, siirece dair reaksiyonlari, 6zellikle yeni
yapiya dair olan uyumluluklar1 bazinda degerlendirilmektedir. Bu sayede, her ne
kadar sirketler birlesme ve satin alma siiregleri sonrasinda ne durumda olurlarsa
olsunlar bu duruma calisanlarin tepkisinin siireci nasil sekillendirdiginin 6grenilmesi

amagclanmaktadir.

Ote yandan, arastirmada, sirket birlesme ve satin alma siiregleri ile birlikte
calisanlarin sirketlerine dair bakis agilarinin, onlarin dogrudan sdylemlerine ve
goriiglerine gore degerlendirilmesi amacglanmaktadir. Bu sayede, sistemin isleyisi
acisindan asil sorumlulugu alan kesim olarak calisanlarin bu yap1 igerisindeki

yaklagimlar1 degerlendirilmeye ¢alisiimaktadir.
3.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Arastirmanin evrenini, farkli sektorlerde calisan ve gegmiste en az bir kez
sirket birlesmesi ve satin alinmasi siireci igerisinde yer alan tiim ydneticiler ile
calisanlar olusturmaktadir. Fakat calismanin arastirma boliimiinde, hepsi Istanbul’da
ikamet eden ve farkli sektorlerde calisan ve gecmiste en az bir kez sirket birlesmesi
ve satin alimmasi siireci igerisinde yer alan 30 katilimci, tesadiifi 6rneklem ile
derinlemesine miilakat gerceklestirmek adina se¢ilmistir. Onceden belirlenmis olarak
katilimcilara, ¢alismanin EK boéliimiinde yer alan, toplamda 10 soru yoneltilmistir.
Calisma igerisinde katilimcilar “Katilimer 17, “Katilime1 27, “Katilime1 3”7 ...

seklinde siralanmak sureti ile adlandirilmistir.
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3.3. Arastirmanin Modeli ve Hipotezi

Arastirma i¢in belirlenen model, asagidaki gibidir:

Sirketlerin Cahsanlarm vemi

birlesme/satn siirece adaptasyon
alma siirecleri :> sorunu ve
sonrasmdali memnuniyetsizlik
uvgulamalar duygusu

Sekil 6. Arastirmanin Modeli

Yukaridaki sekilde yer alan arastirma modeline gore, bir isletme icerisindeki
calisanlarin, bagli bulunduklar1 isletmelerinin birlesme/satin alma siiregleri
sonrasindaki uygulamalari neticesinde, dogrudan bir sekilde, ¢alisanlarin yeni siirece
adaptasyon sorunu ve memnuniyetsizlik duygusu yasamalarina sebebiyet

vermektedir.
Arastirma i¢in belirlenen ise hipotez asagidaki gibidir:

H: Isletmelerin birlesme/satin alma siiregleri sonrasindaki uygulamalar,
calisanlarin yeni doneme dair adaptasyon sorunu ve memnuniyetsizlik duygusu

vasamalarina sebebiyet vermektedir.

Bu sekilde, aragtirma dahilinde, ¢alisanlarin, birlesme/satin alma siireglerinin
ardindan, isletmelerinin yeni yapisi ile ¢esitli uyumluluk sorunlar1 ve yeni donemden
yana yasadiklart memnuniyetsizlik duygulari, calisanlarin farkli tepkilerine gore

degerlendirilmeye ¢alisilmistir.
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Asagida, Tablo 2’de, katilimcilara dair demografik oOzelliklere yer

verilmektedir.

Tablo 2 Katilimcilara Dair Demografik Bilgiler

igyerindeki Birlesme | Satin Alan Satin
Cinsiyet Yas ]
Kidem Yasayan Isletme Allnan

Katilimer 1 Erkek 45 13 X

Katilimer 2 Erkek 51 9 X

Katilimer 3 Erkek 39 11 X

Katilimer 4 Erkek 43 7 X
Katilime1 5 Kadin 38 7 X
Katilime1 6 Kadin 42 6 X
Katilime1 7 Kadin 37 16 X

Katilimci 8 Erkek 40 8 X

Katilime1 9 Kadin 42 13 X

Katilimei 10 Erkek 52 12 X
Katilimer 11 Erkek 50 21 X

Katilimer 12 Erkek 38 4 X

Katilimer 13 Kadin 41 7 X
Katilimer 14 Erkek 42 8 X
Katilimer 15 Erkek 43 6 X

Katilime1 16 Kadin 48 6 X
Katilime1 17 Kadin 35 3 X
Katilimer 18 Erkek 38 4 X

Katilime1 19 Kadin 42 6 X
Katilime1 20 Erkek 42 3 X

Katilimer 21 Kadn 43 5 X

Katilimer 22 Erkek 49 11 X
Katilimer 23 Kadin 43 12 X
Katilime1 24 Erkek 39 4 X
Katilimer 25 Kadin 45 2 X
Katilime1 26 Erkek 37 6 X
Katilime1 27 Kadin 40 3 X

Katilimer 28 Kadin 43 9 X

Katilimer 29 Kadin 44 10 X

Katilime1 30 Erkek 39 5 X

3.4. Bulgular ve Yorumlar

3.4.1. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Yasanan Yetki

Degisimine Dair Goriisler ve Yorumlar

Katilimer 1: Yetki ve sinirlarim, daha kurumsal bir firmayla birlestigimiz i¢in

azaltildi.
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Katilimer 2: Yetki kaybi yasamadim. Yasayan arkadaglarim oldu. Bdlge
midiiri iken tekrar tibbi miimessil oldular. Psikolojisi bozulan da oldu. Israrla ¢alisip

iki-li¢ y1l sonra tekrar bolge miidiirii oldular.

Katilimc1 3: Evet; gorev alanim degistigi i¢in yetki kaybi yasadim. Sirket
bana yurt disindaki operasyonlarinda is bulma cabasina girdi. Bu arada bana da 2
sirketin operasyonlariin Tiirkiye’de harmanizasyonu gorevini verdi. Burada sirket
kazan-kazan iliskisi olusturarak hem beni bir siire sirkette tuttu hem de beni motive
etmis oldu. Gorev alanimin de8ismesi ve sira dis1 bir is yapmis olmak bilgi ve
deneyimlerimi zenginlestirdi. Yeni gorevim i3 ve operasyonlara operasyonlar
gerceklestiren bir yonetici gozliigi ile bakmami gerektirdi. Ancak, bu isi yaparken

geemis donemlerdeki tecriibelerimden ¢ok faydalandim.

Katilimct 4: Bireysel olarak herhangi bir yetki kayb1 yasamadim. Ancak bu
durum ¢aligma seklimi etkiledi, ¢linkii satin alma siirecinde belirli pozisyonlar degisti

veya kapandi. Bu da standart is yapma durumumuzu olumsuz etkiledi.
Katilimc1 5: Endise yaratacak tiirden bir sorun yasamadim.

Katilimer 6: Yiirlitmekte olan projelerimde yetki kayb1 yasamadim ancak yeni

yonetime aktarim zaman aldi.

Katilimc1 7: Herhangi bir yetki kaybi yasamadim. Aksine bu siirecleri
yonetmede Oncii olmak ve sirketin stratejik olarak planlamasini i1yi anlayarak bu
stirecte dogal liderlik sergilemek bana yeni sorumluluklar ve yetkiler olarak geri

dondii.

Katilimcer 8: Calismakta oldugum birimden (Tibb1 Tanitim Uzmani olarak)

dolay1 herhangi bir yetki kayb1 yasamdim. Bu durum calisma seklimi etkilemedi.

Katilimer 9: Biiyiik olgiide yetkilerim elimden alindi. Dolayisiyla bu durum

konumuma ve kazancima yansidi.

Katilimc1 10: Calistigim ilag sirketini, bagka bir sirket aldiginda bir sikinti

yasamanin aksine terfi ve yetki artis1 yasadim. Ancak yeni satin alim gerceklestiren
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sirketi de bagka sirket satin aldiginda maalesef yeniden yapilanma sebebi ile iki yil

sonra is akdim fesih edildi.

Katilimc1 11: Yasadim. Birlesme anina kadar yapilan biitiin gelisim siiregleri

yeni ¢atida dikkate alinmadi ve tekrar bagtan baslamak zorunda kaldim.

Katilimer 12: Yasamadim ancak elbette yasayanlar oldu, bu gibi durumlarda

demotivasyon ve isten ayrilma siiregleri s6z konusu olabilmektedir.

Katilimc1 13: Evet yasadim. Yeni kosullarla ¢alismak istemedigim igin istifa

ettim.

Katilimer 14: Satin almanin getirdigi belirsizlik ve yetkilerin sinirlandirmasi

olumsuz etkiledi.

Katilimer 15: Hayir yasamadim. Ciinkii hep satin alan firmada calistyordum.
Ama diger taraf icin durum farkliydi. Firma kiiltlirii tamamen farkli iki firmanin
birlesmesi ve satin alinmasi sonucu satin alan ev sahibi diger firma da sanki misafir
gibi goriiliirdii. Tabi ki burada en énemli konu yoénetimin hangi firmadan olacag. Iki
birlesmede de yonetim hep eski sirkete ait oldugu icin diger taraftan ¢ok fazla insan

gitti ya da atilmisti.

Katilimc1 16: Biiytik bir degisiklik s6z konusu degil, ancak eskisi kadar mobil

calisamiyorum ve 6zgilirlilk alanim biraz daha kisitl.
Katilimer 17: Yasadim. Demotivasyon, belirsizlik ve isteksizlik hisleri olustu.

Katilimer 18: Resmi olarak evet, fonksiyonel olarak hayir. Olumsuz

etkilemedi, siirec i¢inde dogal ve adil bir durum olarak degerlendirdim.

Katilimer 19: Eski yetkilerime sahip degilim. Eskisi kadar 6zgiirliglim s6z

konusu degil.

Katilimer 20: Yetki kayb1 yasamadim. Ancak birlesme tamamlanincaya kadar

bir siire ¢ok fazla bos vaktim oldu.
Katilimci 21: Herhangi bir degisiklik s6z konusu degil.
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Katilimer 22: Sirketlerin  birlesme siireclerinde herhangi yetki kaybi
yasamadim. Sadece gruplar kapatilinca baska gruplarda calismaya yonlendirildim.
Sirketlerin kendi amaglar1 dogrultusunda olusturulan gruplarda devam etme yolunda

ilerledim.

Katilimer 23: Artik ¢ok daha farkli bir gorevdeyim. Bu benim igin 6zellikle
psikolojik agidan ¢ok zor.

Katilimci 24: Satin alinma siireci sonrasinda yetki kayb1 yasadim ve bu benim

sirkete kars1 olan bagliligimi sorgulamama yol agti.

Katilimer 25: Biyilik bir degisiklik olmadi. Dort kisilik bir departmanin
yoneticisi iken yeni yerde yine ayni rolde yurtdisina direkt bagh tek kisilik gorev
listlenmistim. Bunun yaninda benim daha 6nce hi¢ tecriibe edinmedigim fakli bir
konuyu bana baglamislardi o bir motivasyon olmustu benim icin. Haklarim ve
imkanlarim daha iyi olmasina ragmen departman yoneticiligi vasiflarimi bir zaman
sonra arar olmustum ve bir bucuk sene sonra isten ayrilarak tam istedigim bir géreve

basladim.
Katilimc1 26: Herhangi bir degisiklik s6z konusu degil.

Katilimc1 27: Hayir, yasamadim. Yetkilerim halen gecerli ve gayet

memnunum.

Katilimer 28: Yetkilerimi kaybetmesem de yetkilerimi paylagmam gerektigi
konusunda bir baski ile karsilastim. Bu baski beni isimden ve kurumun yeni

yapisindan uzaklastirdi.

Katilimer 29: Yetki diizeyimin arttigini ve sorumluluk alanimda genisleme

oldugunu soyleyebilirim.

Katilimer 30: Yetki diizeyim ve sorumluluk diizeyim artti. Yogun bir ¢alisma

ortami oldu.
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Tablo 3. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda Yasanan Yetki

Degisimine Dair Goriislerinin Dagilim1

Yetki Kayb Yetki Artisi Degismedi

Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimer 4 X
Katilimer 5 X
Katilime1 6 X
Katilimer 7 X
Katilimer 8 X
Katilime1 9 X
Katilimer 10 X
Katilimer 11 X
Katilimer 12 X
Katilimer 13 X
Katilimer 14 X
Katilimer 15
Katilime1 16 X
Katilimer 17
Katilimer 18
Katilimc1 19
Katilimer 20
Katilimer 21
Katilimer 22
Katilimer 23 X
Katilimer 24 X
Katilimer 25
Katilimer 26
Katilimer 27
Katilimer 28

P A A | A A R R

R | A

Katilimer 29

X

Katilimer 30

X

Yiizdelik Dagihim

%26,6

%16,66

%56,8

Katilimcilarin  %56,8°lik  kismi sirket birlesme ve satin alma siirecleri

sonrasinda yetkilerinde herhangi bir degisim yasamamislardir. Bu durum,
katilimcilar i¢in olumlu bir durum gibi goriilse de degismeyen yetkilerin yaninda,
katilimcilara verilen bazi ek gorevlerin, yeni sirket yapisi ile birlikte ortaya ciktigi
goriilmektedir. Bu tlir durumlar, gorev tanimlar1 degigsmeyen katilimcilarin, her ne
kadar konumlarin1 kaybetmeseler de ise dair sevk ve isteklilik durumlarinin bu

siirecten olumsuz etkilendigi gézlemlenmektedir. Katilimcilar arasinda, konumlari
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degisen ya da degismeyenler bulunmakla birlikte bunlarin %16,66’lik kisminin ise
yeni donemde yetki artis1 yasadiklari ve bu yetki artisi ile birlikte siirecin, onlarin
istedikleri gibi ilerlemedigi goriilmiistiir. Ote yandan, her ne kadar, gorev tanimlar
degisen ve bu siliregten olumlu etkilenen katilimcilar s6z konusu olsa da en ¢ok
sikayetci olanlar gorev tanimlart degisen ve biiylik dl¢iide de konumlar1 gerileyen
katilimcilardir ve bu katilimcilar, toplamin %26,6’1ik dilimini olusturmaktadir. S6z
konusu bireylerin en ciddi Olgekli sikayeti, gorev tamimlar1 ve konumlarinin
gerilemesi ile birlikte aslinda yeteneklerinin oldugu isi yapmamalarinin yani sira
islerini, eskiden kendilerinin bildikleri ve basarili olduklar1 sekli ile icra etmelerinin
engellenmesidir. Bu tip bir durum, kimi ¢alisanlarin, islerinden ayrilmalarina dek
uzanan bir siirecin ortaya ¢ikisina sebebiyet vermistir. Bu nedenle de gorev tanimlari
ve konumlar1 gerileyen katilimcilarin, yeni sirket yapilarindan memnun olmadiklar

anlasilmistir.

Thompson vd., konu ile ilgili farkli sektorlerdeki calisanlar iizerinde yapmis
olduklar1 arastirmalarinda, birlesme ve satin alma siireclerinde calisanlarin son
derece hassas olduklarina dikkat ¢ekerken bu hassasiyetin, gelecek kaygisindan
kaynaklandigina dikkat ¢cekmistir. S6z konusu hassasiyet, is kaybetme, pozisyonun
gerilemesi, maag azalmasi, baska bir subeye atanma, yonetici degisikligi ve ekip
degisikligi ¢alisanlarin  yeni ortamlarma adaptasyon konusunda hassasiyet
yasamalarina ve buna paralel olarak da performans diisiisii yasamalarina sebebiyet

vermektedir.”!

3.4.2. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Calisanlarin

Fikirlerinin Degerlendirilmesine Dair Goriisler ve Yorumlar
Katilimer 1: Motivasyon diistikliigli yaratti, bu da isten ayrilma sebebiydi.

Katilimc1 2: Yeni donemin ilk baslarinda size ve diislincelerinize ¢ok onem

vermiyorlar. Zaman gegtikce size ve fikirlerinize tecriibelerinize deger veriyorlar.

Katilimer 3: Daha fazlasini yapmak adina kesinlikle motive ediyor.

ol Miller & Segall, a.g.e., ss. 14-18.
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Katilimct 4: Benim i¢in daha olumlu bir durum oldu, ¢iinkii bilgi daha ¢ok

deger goren ve dnemi daha iyi anlasilan bir deger oldu.

Katilimci 5: Olumlu ve olumsuz olarak etkiledigi noktalar var. Olumlu, ¢iinkii
tizerimdeki yiik azaldi; olumsuz, zira 6nemli hususlarda fikrim alinmadiginda stireci

olumsuz etkiliyor.

Katilmer 6: Goriistim alman konularda motive ve kurumsal baghilik

hissediyorum.

Katilimec1 7: Hem ¢alisan hem de yonetici lider olarak is ile ilgili goriislerin
alinmasi ve dahil edilme konularinin sirketin stratejik yoniine katkisi ve g¢alisan
bagliligi anlaminda hep Onemsemis ve ona gore davranmigimdir. Her asamada
liderligi amac¢ edinen gelisen organizasyonlar i¢in dahil edilme/olma konusu ¢ok

onemlidir.

Katilimcr 8: Yeni donemde, is ile ilgili goriislerinizin dikkate alindiginda bize
deger verdigini bizi 6nemsedigi diislinlir ve kendimi daha giivende hissederim. Eger
goriiglerimizi dikkate almiyor ise bizi higbir sekilde dnemsemiyor ve bize ¢ok da
deger vermiyor diye diisiincem olusur. Bu da ¢alisma sevkimin kirilmasina neden

olur olumsuz etkilenirim.

Katilimc1 9: Olumsuz etkiliyor. Clinkii ben, fikrim alinmayan zorunluluklarla,

baski altinda tutuluyorum.

Katilmer 10: Kiiglik firmalarda daha yaratici olunuyor fikirlerinize ve
tecriibelerinize deger veriliyor. Ancak biiyliik ve kurumsal firmalarda ise giriste
elinize bir ¢alisma kilavuzu veriliyor ve bunun disina ¢ikamiyorsunuz. Bu da sizin

yaraticiliginizi ve ¢éziim becerilerinizi olumsuz etkiliyor.

Katilimer 11: Catida olusan yeni yetkililerin ezberinde olmadigi i¢in onlar

etkilemek ve ikna etmek ekstra efor gerektiriyor.

Katilimcr 12: 360 derece iletisim ve sirketin tiim unsurlarinin karar alma

siirecine katki vermesi organizasyon basarisi i¢in oldukca kritik. Kisilere olan ruhsal
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etkisinden Gte organizasyona olan fiziki etkisi dikkate alinarak siiregte tiim unsurlarin

fikirlerinin alinmasi olmazsa olmazdir.

Katilimer 13: Tlag sektdriinde 2 ayri birlesme siirecinde bulundum. iki siireg
i¢in de gordiigiim; Iki firma arasinda tam bir biitiinliik hi¢bir zaman saglanamadi
icin stirekli taraflar kendi calisma sistemini savunuyor. Ortak bir paydada en iyisini
basarmak sadece kagit iizerinde siislii sézler olarak kaliyor. ilk birlesmede miicadele
ettim ve bir¢ok seyi kabul ettirdim fakat ikincide bu siireci tekrar yasamak

istemedim.

Katilimer 14: Goriislerin alinmamasi kisiyi degersiz ve ¢aresiz birakiyor sizin

disiizda gelisen olaylar karsisinda umutsuzluga kapiliyorsunuz.

Katilimcr 15: Ben yasamadim ama diger taraf bunu c¢ok yasadi. Goriisleri
dogru bile olsa, satin alan taraf gii¢ gosterisi yapip patronun kim oldugunu gdéstermek
icin ellerinden geleni yapiyorlardi. Bu siirecte karsi tarafin ¢ok demoralize oldugu
cok net goziikiiyordu. Bildikleri goriisleri savunmaya devam ettiklerinde kayaya
carpryorlardi. Bu siire¢ kisinin ¢ekip gitmesi ya da kaldiginda biat etmesiyle

sonuclaniyordu.

Katilimer 16: Eskisi gibi 6zgiir bir sekilde goriis agiklama sansimiz yok. Insan

belirli oranda kendisini islevsiz hissediyor.

Katilimer 17: Onemli bir etki. Yetkinlik ve tecriibeye saygi duyuldugunu
hissetmek, yasanmasi herkes icin zor ve belirsizliklerle dolu bir siirecte kendine

giiven hissini arttirici bir etken.
Katilimci 18: Sirketin bana verdigi degeri gozden gecirmeme sebep olur.

Katilimc1r 19: Cok fazla toplanti yapmamiza ragmen ge¢cmisteki kadar aktif

s6z alamiyorum.

Katilimer 20: Dikkate alimiyor olmasi pozitif yonde etkiliyor. Dikkate

alinmadig1 donem yasamadim.

Katilimc1 21: Eskisi gibi yaklagimlarimin degerlendirildigini gériiyorum.
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Katilimer 22: Is goriislerimizin dikkate alinmas1 demek saha gerceklerinin
ortaya konmasi1 demektir. Saha gergeklerini gozeten firma yoneticileri, sahadan gelen
tim uyarilara karst hazirlikli olmakta ve is yapis seklinin az etkilenmesini
saglamaktadir. Dolayisiyla saha c¢alisam1 olarak diizeyli iligkiler kurmamizi

saglamaktadir.

Katilimer 23: Artik fikir verme siirecine dahil degilim. Bu, alisik olmadigim

koti bir durum.

Katilimc1 24: Kararlarda genel olarak eskisi kadar etkili degilim. Satin alinan

tarafta oldugum icin bu belki normal ama benim motivasyonumu azaltan bir faktor.

Katilimer 25: Yeni donemin kapsami is modelinden dolayr daha dar oldugu

icin etki alanlarim da ¢ok kisith olmustu, bu da beni hayal kirikli§ina ugratmasti.
Katilime1 26: Is yapma hevesimi ve istedigimi diisiirir.

Katilimer 27: Kisith bir sekilde 6nemseniyor, ancak sorun etmiyorum. Ciinkii

iletigim siireci iyi.

Katilimer 28: Goriiglerim dikkate alinsa da uygulamada, eskisi kadar ciddiye

alinmadigin1 gérmek benim a¢imdan iiziicti.

Katilimc1 29: Gortislerim kismen degerlendiriliyor ve bu durum her ne kadar

olumsuz etkilese de yine de degerlendirmeye aliniyor goriislerim.

Katilimer 30: Goriislerimin dikkate alinmasi hosuma gidiyor, beni tesvik

ediyor.
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Tablo 4. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Calisanlarin

Fikirlerinin Degerlendirilmesine Dair Goriislerin Dagilim1

Motivasyon | Motivasyon Baski Stratejik | Yeteneklerin
kayb destegi yonetim kisitlanmasi
katkisi
Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimci 4 X
Katilimer 5 X
Katilimc1 6 X
Katilime1 7 X
Katilimc1 8 X
Katilimc1 9 X
Katilimer 10 X
Katilimer 11 X
Katilimer 12 X
Katilimer 13 X
Katilimer 14 X
Katilimer 15 X
Katilimer 16 X
Katilimer 17 X
Katilimer 18 X
Katilimer 19 X
Katilime1 20 X
Katilimer 21 X
Katilime1 22 X
Katilimer 23 X
Katilimer 24 X
Katilimer 25 X
Katilime1 26 X
Katilime1 27 X
Katilimcer 28 X
Katilimer 29 X
Katilimer 30 X
Yiizdelik Dagilim %40 %33,3 %13,3 %10 % 3,4

Gortislerin dikkate alinip alinmamasi konusu, katilimcilarin, birbirlerinden

farkli gortislerinin bulundugu ve bu vesile ile de farkli unsurlara degindikleri bir

konudur. Konuyu olumlu bir eksende degerlendiren ve %33,3’liikk bir dilimine denk

gelen katilimcilar acisindan goriislerin - dikkate alinmasi, motivasyon destegi

sunulmasi ve stratejik yonetim agisindan ¢alisanlarin katilimlariin arttirilmasi

acisindan 6nemli bir konu olarak degerlendirilmektedir. Bu sekilde, konuya dair

olumlu tecriibeler yasamis olan bireyler, goriisleri dikkate alindik¢a motive olmus ve
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kurumsal isleyis acisindan, stratejik noktalarda, kendileri ile kurumsal yonetim is
birligine gittiklerini, bunun da kuruma olumlu yansidigini gézlemlemislerdir.
Konuyu negatif bir eksende ele alan katilimcilar ise kendilerine ait goriislere deger
atfedilmemesi neticesinde, %40’lik bir kesim ciddi bir motivasyon kayb1 yasarken,
%3,4’likk bir kesim gorliglerinin deger gdrmemesi neticesinde, yetkilerinin
kisitlandigr konusunda bir endiseye kapilmis ve %13,3’liik kesim ise yasadiklar
goriis kisitlanmasi sorunu neticesinde, kendilerini bir yonetimsel baski altinda

hissettiklerini dile getirmislerdir.

3.4.3. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Is Yiikii ile

Tlgili Degisime Dair Gériisler

Katilimer 1: Cok biiyiik bir degisiklik olmadi, sorumluluklar ve is yiikiim
hafifledi.

Katilmer 2: Hig etkilemedi. Ben sonu¢ odakliyim. Beni ve yaptigim isi

begenenler takdir edenler ile ¢aligirim.

Katilimer 3: Is yiikii kimi zaman artip, kimi zaman da azaliyor. Bu tiir
stirecler ileri derecede esneklik gerektiren, belirsizlikle basa ¢ikma becerilerinin
yiikksek olmasi gereken donemlerdir. Is yiikiiniin arttigi donemde motivasyonu

bozmamak kritiktir.

Katilimer 4: s yiikiinde artis oldu, bu durum zaman planlama ve yogunluk
acisindan bazi problemler yaratti. Hemen hemen tliim ¢alisanlarda stres seviyesi artti.

Bu da is iliskilerinde baz1 gerginliklere yol act1.

Katilimc1 5: Bilindik islerim benim i¢in sorun degil. Asil sorun, yeni ve

icerigi bilinmeyen isler.

Katilimer 6: Devam eden projeleri yeni yonetime aktarim siire¢ aliyor; is
yiikii bu bilgi aligverisi kapsaminda artmakta ancak hem gerekli bir slire¢ hem de

gecici ve yonetilebilir bir siireg.

Katilimc1 7: Yine bu konunun aslinda baglilikla ilgili oldugunu diistiniiyorum.

Sirketlerine yiiksek baglilikla adanmis olarak calisanlarin belli siirelerde ekstra
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sorumluluklari rahatlikla alabildigini gozlemledim is yasantim boyunca. Benim de is
yikiimde boyle degisimler oldu zamanla. Bagli calisanlar tanimli gorev ve
sorumluluklardan 6te o zaman dilimi i¢inde yapilmasi gereken isleri yiiksek
performansla yerine getirirler ve bu konuda is tatmini agisindan demotive olmak

yerine motive olurlar.

Katilimecr 8: Yeni donem is yiikkii ve imkanlarimda iyilesme saglanirsa
motivasyon olusturur. Ancak imkanlarimda diisis azalma olursa olumsuz

etkilenirdim diyebilirim.

Katilimer 9: Ciddi bir yogunluk, yorgunluk ve baski var. Neredeyse evden de

calistyorum.

Katilimer 10: Sektoriin daha dijital ve sistemsel oto kontrolleri isi

kolaylastirdig1 gibi bazi alanlarda daha zorlastirtyor.

Katilimer 11: Is yiikii gereksiz yere artiyor ve stratejiler defalarca denenip

degistiriliyor.

Katilimer 12: Satin alma/birlesme donemleri oldukga sancili ve 6zveri isteyen
donemlerdir. Siire¢ tamamlandiktan sonra ise yaganan organizasyonel degisiklikler
nedeni ile belirli personelin is yiikii artabilir. Personel ile 360 derece iletisim
koparilmadigi ve yeni donemin gerekleri detayli bir sekilde anlatildigi siirece

olumsuz bir etki yasanmayacaktir.

Katilmer 13: Her birlesme bir firsat. Dogru isler yapilacaksa is
yogunlugunun 6nemi yok. Birlesmeler 6zellikle destek birimlerinde ¢alisan kisiler

i¢in 13 yogunlugunu her zaman arttirir.

Katilmer 14: Is yiikiinde bir degisiklik olmasa da ¢alisma modelindeki
farklilik ve belirsizlik ekstra bir yiik getiriyor.

Katilimei 15: Is yiikiinde ¢ok degisiklik oldugunu hatirlamiyorum. Ama iiriin
sayis1 ¢ogaldigi icin gruplar olusturulmaya baslaniliyor. Farkli branglara hitap eden

irlinler calisiliyor. Onda da eger kisi iyiyse bir siire sonra adapte oluyor.
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Katilimer 16: Biiytlik bir degisiklik yok. Fakat anlamadigim bazi gorevlerin

dayatilmast durumu biraz rahatsiz edici.

Katilimc1 17: Mevcut yapilan islerdeki azalma, kendini 6nemsiz hissetme ve

stres yaratici bir unsur.

Katilmer 18: Donemsel/gegici yogunluk olumsuz etkilemiyor. Kronik

yogunluk, karar almada ve yonetsel vasiflarda verimsizlik etkisizlik yaratir.

Katilimc1 19: Gorevlerim ayni, ama birlesme ile birlikte ortaya ¢ikan yeni, ara

gorevler de olmuyor degil.

Katilimer 20: Bana teklif edilen yeni pozisyonun igerigine ¢ok net hakim

oldugum i¢in bu degisime dnceden hazirlikliydim. Cok iyi bilgilendirilmistim.
Katilimer 21: Mutlaka ki artan bir is yiikii var, ancak memnunum.

Katilimer 22: Is yiikiiniin azalmas: is devami etkiler. Is yiikiiniin artmasi

bedenen yorgunlugun disinda konsantrasyonun artmasi sagliyor.

Katilimer 23: Is yiikiim ayni, ama ¢alisma seklim, ortamim ve gevrem farkl

olunca sanki daha fazla yiik var gibi.

Katilimer 24: Is yiikiim eskisine oranla daha az ama bu beni is giivenligi

konusunda endiselendiriyor.

Katilimc1 25: Bu tip sirket birlesmelerinde oldugu gibi is yiikii fazladir ¢iinki
farkli is modellerini harmonize etmeye ¢alisirsiniz. Siz yeni roliiniize adapte olurken
hem giinliik isleri sekteye ugratmadan yiiriitmeye c¢alisirsimiz hem kendiniz
egitilirsiniz hem de arkada biraktiginiz rolii iistlenecek kisileri egitirsiniz. Ancak

bunlar yiik getirse de sirket birlegsmeleri bulunmaz tecriibeler katar kisiye.

Katilimer 26: Beraber karar verilerek alinacak ekstra sorumluluklar olumlu

etki birakacaktir. Aksi halde olumsuz.

Katilimer 27: Az da olsa artan bir is yiikiim var, ancak meslegim dis1 bir

durum s6z konusu degil.
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Katilimei 28: Is yiikiimde pek bir degisiklik olmadi.

Katilimer 29: Artan bir is ylikii s6z konusu. Benimle birlikte ¢alisan sayisinin

artmasi da bunda etkili.
Katilimci1 30: Belirli oranda artti. Bu da degisen konumumla ilgili.

Tablo 5. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda Is Yiikii ile Ilgili

Degisime Dair Goriislerin Dagilimi

Degisiklik
yok

Stres

Gorev

basarisi
baskisi

Motivasyon
sorunu

Katilimer 1

X

Katilimer 2

X

Katilimer 3

X

Katilimc1 4

Katilimci 5

Katilimc1 6

Katilimer 7

Katilimer 8

Katilime1 9

Katilimer 10

Katilimer 11

Katilimer 12

Katilimer 13

Katilimer 14

iRl

Katilimer 15

Katilimer 16

Katilimer 17

Katilimer 18

Katilimer 19

Katilimer 20

Katilimer 21

Katilimer 22

Katilimer 23

Katilimer 24

sllisiisiisitalls

Katilimer 25

Katilimer 26

Katilimer 27

™

Katilimer 28

Katilimer 29

Katilimer 30

Yiizdelik Dagilim

%40

%133

%40

%6,7
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Katilimeilarin, is yiiklerinin degisimi ile ilgili degerlendirmelerinde, %60’ ik
kesimin olumsuz goriisleri 6n plana ¢ikmistir. %40’lik dilime hakim olan ve is
yiikiinde degisiklik olmayan katilimcilarin dahi, yeni lstlendikleri gorevlerine dair
mutsuzluklarinin bulundugu gézlemlenmistir. Temel olarak katilimcilarin, degisen is
yiikleri ile ilgili olarak yasamis olduklari olumsuzluklarin basinda, yeni ve zorlu
olarak nitelendirdikleri gorevlerinin, kendilerine getirmis oldugu stres unsuru yer
almaktadir ve bu diisiinceyi savunan katilimcilar 9%13,3’lik bir kesimi
olusturmaktadir. Bunun yani sira bir bagka %40°1lik dilimi olusturan katilimcilar, yeni
gorevlerinin kendilerine dogru sekilde teblig edilmediginden sikayet ederken, bu tiir
bir bilgi eksikliginin, yeni gorevleri ile birlikte bir gérev basarisi baskisinin onlara
dayatildigin1 6ne siirmektedirler. Tiim bunlar, katilimcilarin %6,7°lik kesimine gore
sirecin nihai noktasinda, ¢alisanlarin biiyiik bir motivasyon eksikligi ile gorevlerini
yerine getirmeleri adina onlar1 zorlamaktadir ki bu zorunluluk, onlarin islerinden ve

isletmelerinden uzaklagmalarina dek uzanan bir siireci yaratmaktadir.

Balaban ve Okutan, birlesmenin ve satin almanin, ¢alisanlara olan olumsuz
yansimalarini, ¢esitli temalar {izerinden degerlendirdikleri calismalarinda,
katilimcilarin sdylemlerine goére is yiikii ve Orgiit kiltiiri unsurlarinin 6n plana
ciktigini dile getirmislerdir. Katilimcilar, yeni bir sirket yapisinin ortaya ¢ikmasi ile
birlikte ortaya c¢ikan yeni is yiikiinii yadirgamakta ve gecmisteki gorevlerinin
tizerinde gorev almalarindan Gtiirli bir mutsuzluk yasamaktadirlar. Bu mutsuzluk,
degisen Orgiit kiiltlirii yapisina da yansimaktadir. Balaban ve Okutan, katilimcilarin,
yeni Orglit kiiltiirline adapte olmakta zorlandiklarini, hatta bu yeni orgiit kiiltiir
yapisina karst gozle goriiliir bir direnisin ortaya ciktigina dair degerlendirmeye de

katilimcilarin sdylemleri araciligi ile ulagmuslardir.®?

3.4.4. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Yeni Is

Arkadaslari ile Olan iliskiler ve Etkilerine Dair Goriisler ve Yorumlar
Katilimer 1: Tyi bir sinerji yaratarak miikemmel bir ekip ruhu olusturduk.

Katilimer 2: Onlar sizi, siz onlan tanidikga iliskiler olmasi gereken diizeye

geliyor. Isimiz iletisim.

2 Balaban ve Okutan, a.g.m., ss. 307-308.
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Katilimer 3: Son derece olumlu evrildi. Bir sorun yasanmadi. Ancak, iki
sirketin operasyonlarinin entegrasyonundan sorumlu kisi olarak gézlemim su oldu:
ayni isi yapan pozisyonlardan birinin elenmesi s6z konusu oldugu durumlarda;

durumu yonetmek zorlagti.

Katilimct 4: Adapte olana ve belli bir is akisi saglayana kadar dogal olarak
bazi anlagsmazliklar oldu. Belirsizlikler boyle bir donemde c¢ok olumsuz sonuglar
dogurabiliyor, bu nedenle belirsiz/ortada kalan tiim konular1 bir an once belli bir

plana baglamaya c¢alistik.

Katilmer 5: Agikgast ¢cok kaynasma egilimi igerisinde degilim; sadece is

ortaminda, gerektiginde muhatap oluyorum.

Katillmc1 6: Sirket birlesmelerinde her iki sirketin c¢alisanlar1 ortak
organizasyon akisina uygun olarak is birligi igerisinde; oOzellikle ortak projelerde

birlikte caligsma ile daha hizli ve pozitif iletisim saglamak miimkiin.

Katilmer 7: Birlesmelerde ¢ok farkli tipte ve ge¢mise ait insanlar kendi
istekleri diginda bir araya gelirler. Bu durum tabi ki ilk basta degisim yOnetimi
acisindan yonetilmesi gereken bir durumdur. Ben de birlesmelerden sonra ¢ok farkli
tipte ve kiiltiire sahip calisanlarla beraber ¢aligmak zorunda kaldim. Bu donemde
farkliliklara saygi duyarak ortak bir amaca kosmay1 saglamak gerekiyor. Bu arada
tabi ki kendi etik kurallarmizdan da taviz vermemek c¢ok Onemli. Yani kendi
prensiplerinizi koruyarak ortak amaca kosulmasini saglamanin bu dénemi yonetmek

acisindan ¢ok kritik iki faktor oldugunu diisiiniiyorum.

Katilimc1 8: Benim i¢in yeni is arkadaslar1 ekibin bir parcasi. Ekibe katki
saglayacak kisi oldugu icin pozitif etkisi olur.

Katilimcet 9: Nétr bir durum s6z konusu. Calismalarima zarar vermiyor, ancak

beni tam olarak tatmin eden bir iletisimin oldugunu sdéylemek de miimkiin degil.

Katilimer 10: Yas farklarinin oldugu departmanlarda fikir ayriliklart daha
fazla olabiliyor. Eski ve yeni jenerasyon arasinda hayattan ve isten beklentiler farkl

oldugu i¢in ¢atisma yasanabiliyor.
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Katilimer 11: Gruplagma olusuyor ve adaptasyon siirecinde kisisellestirmeler

¢ogaliyor. Bu da ekip ruhunu bozuyor.

Katilimc1 12: Satin alan tarafta olan personel ya da birlesmelerde ofisi
degismeyen ve sayica istlinliigii bulunan sirketin personeli daima baslangi¢
donemlerinde psikolojik tstiinlik kurmaya calismaktadir ancak birlikte ¢alisma
stiresi uzadikca “tek takim” olma duygusu agir basmakta ve iligkiler belirli bir

diizene oturmaktadir.

Katilimc1 13: Firma kiltlirleri farkli iki firma birlestiginde yoneticilerin
mutlaka katalizor gorevi gormesi gerekiyor. Calisanlar 6zellikle birlesme nedeniyle
arkadaslarinin isten c¢iktigin1 gordiiyse yeni geleni sugluyor. Bu tip duygusal

bariyerleri agmak i¢in iist yonetim ve orta kademe yoneticilerin tutumu ¢ok dnemli.

Katilimer 14: Yeni arkadaslar kabullenici ve kucaklayici oldular onlar da

merakl1 ve siirece kars1 sorgulayicrydi.

Katilimer 15: Maalesef satin alan tarafta olunca daha rahat olunuyor. Diger
taraf ise, daha tedirgin ne olacag: belli olmayan bir siire¢ yastyor. Iliskiler baslarda
hep politik. Her iki tarafta yukariya bolgelerindeki kisilerle ilgili rapor veriyor. Bu
yiizden giiven ortaminin olmadigl uzun bir dénem geciyor. Sonrasinda herkes yeni

sirket kiiltiirliniin i¢inde yogruluyor. Bu siire¢ 1-2 seneyi bulabiliyor.

Katilimcr 16: Genel olarak pozitif bir goriiniim var. Yine de samimiyet ya da

ortak bir gorev disinda, sosyal bir iletisim s6z konusu degil. Eskiden boyle degildi.

Katilimcer 17: Tedbirli ve silipheci bir bakis acis1 olustugu icin mesafeli bir

iliski oluyor.
Katilimc1 18: Cok olumlu. Sirket bagliligimi, is motivasyonumu katliyor.

Katilimer 19: Biiyiik 6lgiide olumlu bir iletisimimiz var. Bu da aramizdaki

iliskinin is yagamina yansimasini sagliyor. Genel olarak memnunum.
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Katilimcer 20: Yeni tanigsma evresinde bir kabul edilme ve kabul gorme siireci
var. Baglangicta var olan bir takimin i¢ine girdim i¢in kimi ¢atigmalarin iginde

kendimi buldugum oldu ama bunlar hep takim olusum evresine uygundu.

Katilimc1 21: Cok yakin iliskilerimiz olmasa da birbirimize karsi yapici

yaklasimlarimiz s6z konusu.

Katilimer 22: Yeni is arkadaglarimizla agik iletisim kurmaktayiz. Bu durumun

iliskinin kotiiye gitmesini engellemektedir.

Katilime1 23: Acikcas: uzak iliskilerimiz var. Bu da is ortamindaki iliskilere

dogrudan yanstyor.

Katilimei 24: Ik zamanlarda heniiz karsilikl1 giiven olusmamisken biraz daha
mesafeli bir iliskimiz var, zamanla asilacagini diisiiniiyorum. Bu konuyu normal

karsiliyorum ve beni olumsuz etkilemiyor.

Katilimer 25: Yeni yerde arkadaslarimin bir kismi benim gibi diger kisimdan
gelme idi, yani karma idik sirkette. Bu sebeple iligkiler bakimindan sorun
yasamadim. Ancak Onceki yerimde bana ait olan bazi islerin yeni yerde baska

boliimlere daha 6nceden verilmis olmasi hosuma gitmedi.

Katilimc1 26: Zaman igerisinde, beraber ¢calisma ve tarzlari daha iyi tanima ile

iligkiler pozitif yonde ilerleyebilmekte.

Katilmer 27: Ik dénemlerde biraz zordu. Ciinkii calisma seklimiz, is

algilamalarimiz ve is ¢evrelerimiz farkliydi. Faka simdi bir ortak noktamiz var.

Katilimcr 28: Birlesme ile gelen g¢alisanlarla yakin iliskim yok. Sadece is

dahilinde goriisiiyoruz. Uziicii ve verimsiz bir durum.

Katilimcr 29: Cok iist diizeyli oldugunu sdyleyemem. Sadece is odakli ve

kisitlr iligkilerimiz var.

Katilimer 30: Yeni ekip son derece uyumlu, iligkilerimiz iyi.
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Tablo 6. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda Yeni Is Arkadaslari ile

Olan iliskiler ve Etkilerine Dair Gériislerin Dagilimi

ivi iliskiter | 2lumsuz Ixodakl
iletisim iletisim

Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimc 4 X
Katilimer 5 X
Katilimc1 6 X
Katilime1 7 X
Katilimc1 8 X
Katilime1 9 X
Katilimer 10 X
Katilimer 11 X
Katilimer 12 X
Katilimer 13 X
Katilimer 14 X
Katilimer 15 X
Katilimer 16 X
Katilimer 17 X
Katilimcr 18 X
Katilimer 19 X
Katilimer 20 X
Katilimer 21 X
Katilimce1 22 X
Katilimei 23 X
Katilimer 24 X
Katilimer 25 X
Katilimer 26 X
Katilime1 27 X
Katilimei 28 X
Katilimei 29 X
Katilimer 30 X
Yiizdelik Dagilim %40 %20 %40

Yeni sirket yapilanmasi igerisinde, calisanlarin birbirleri ile olan iletisim
siireclerine dair katilimcilar, %60’lik bir oranla, biiyiik 6l¢lide olumsuz ve notr
iletisime sahip olmak sureti ile gorevlerini yerine getirmektedir. Katilimcilarin
%20’lik bir kesimi, olumsuz bir iletisim slirecine dair goriislerini ortaya koyarak,
yeni sirket yapilanmasinda, diger sirketten kendi bilinyelerine katilan ¢alisanlarla ile
nitelikli ve faydal iliskiler kuramadiklar1 gibi yeni yapinin ydnetici sifatina sahip
yetkilileri ile de saglikli iliski kuramamaktan yana sikayetlerini dile getirmektedirler.

Ise ve sosyal unsurlara dair iletisim problemleri oldugunu belirten ¢alisanlar, bu
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sayede, yeni yapinin sosyal ortamindan yana olan rahatsizliklarint dile
getirmektedirler. Ote yandan, konuya nétr bir bakis agist ile yaklasan katilimcilarin
sOylemlerinde 6n plana ¢ikan unsur ise is odakli iletisimdir. Buna gore katilimcilarin
%40’l1ik kesimi, yeni sirket yapisi igerisinde kimse ile nitelikli ve olumlu iligkilere
sahip olmasalar da gorevlerini yerine getirmek ve isletmelerinin planlamalarinin

bozulmasina izin vermemek adina iletisimlerini koparmamak arzusundadirlar.

Konuyu olumlu bir sekilde ele alan Anarbek ise iki telekomiinikasyon
sirketinin ortakligina dayanan sirket birlesmesinin, Ozellikle calisanlar nezdinde
yarattig1 etkileri arastirmistir. Anarbek’in tespitlerine gore iki sirketin ¢alisanlari,
yenilikgi ve sektdriin  beklentilerine uygun sekilde gelistirdikleri goriisleri
neticesinde, bir sinerji ortammn yaratildigini gdzlemlemistir. Ote yandan
arastirmact, s6z konus sinerji ortaminin varligi neticesinde ¢alisanlarin, daha 6zverili
bir sekilde kendilerini siirecin igerisine dahil ettiklerini ve yeni girket yapisina katki

saglamak adimna ¢abaladiklarini belirtmistir.”?

Konak ve Citak, farkli gelismis iilkelerdeki sirket birlesme ve devralmalarinin
firma performansina etkisini arastirdiklar1 ¢caligsmalarinda, cesitli gelismis iilkelerden
calismalarin 6rneklerini ele almak sureti ile s6z konusu iilkeler arasindaki, beseri
anlamda ortaya ¢ikan farkliliklar ele almaya c¢alismislardir. Iki arastirmaci, farkl,
gelismis iilkelerdeki calismalarin sonuglarina dayali olarak yapmis olduklar1 analize
gore sirket birlesme ve devralmalarinin firma performansina etkisinde, bolgesel
farkliliklar oldugunu ortaya koymuslardir. Buna goére ABD’de siire¢ son derece zorlu
bir dontlisimii ifade ederken, calisanlarin bu siireglere adaptasyonlarinin da son
derece zorlu oldugu goriisii tespit edilmistir. Avrupa’daki arastirmalarda ise sirket
birlesme ve devralmalarinin firma performansia etkisinin olumlu oldugu ve
calisanlarin siireclere daha hizli bir sekilde adapte olduklari, en 6nemlisi, sistemin,

calisanlarin bu siirece hazirlanmasina yardime1 oldugu sonucuna erisilmistir.”*

Elmingthon, sirket satin alma siirecleri ile ilgili olarak gerceklestirdigi
calismasinda, katilmeci ¢alisanlarin neredeyse hemen hepsinin, biiyiik Olciide,

gelecek endisesi ile hareket ettiklerini gozlemlemistir. Bagli bulunduklar sirketleri

9 Anarbek, a.g.e.. ss. 95-97.
% Konak ve Citak, a.g.m., s. 206.
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baska sirketler tarafindan satin alinmis olan c¢alisanlar, kendileri ile yakin iligkiler
icerisinde olunmamasi nedeni ile kendilerini gelecek adina korumasiz hissetmekte ve
bu vesile ile islerini kaybetme konusunda ciddi 6lgekli endiseler tasimaktadirlar. Bu
endiseler, ilk olarak performans diisiikliigline sebebiyet vermektedir; daha sonrasinda
ise ise ve isyerine yabancilagsma gelmektedir; nihai noktada ise ¢alisanlar, kendileri

icin alternatif isler aramaya baslamaktadir.”

3.4.5. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Yonetici

Profilinin Degisimi ve Calismaya Etkilerine Dair Goriisler ve Yorumlar
Katilimer 1: Yeni donemde yoneticim degismedi, ayn1 kald.

Katilimer 2: En kotiisii yeni donemde yeni yonetici profilleri: Ben bilirim

havalari, ¢alisanin tecriibe ve bilgisine deger vermeme ve 0n yargilar.

Katilimer 3: Yeni sirketin yeni bir vizyonu ve ¢alisanla igveren arasindaki
iligkiyi farkli bir sekilde tanimlamasi s6z konusudur. Bunu 6grenip, iyi anlayip ona

gore ¢alisma diizenini degistirmek gerekmistir.

Katilimcr 4: Bu tiir degisimlerde yonetici profili daha kdtiiye veya iyiye
gidebilir. Aslinda bir yoneticinin kisisel ozellikleri ve yetenekleri 6zellikle boyle
donemlerde daha yiizeye ¢ikiyor. Ben bir danigman olarak degisime iyi yanit veren
yoneticilerle daha rahat calistigimi gérdiim. Ancak degisime olumsuz tepki olusturan

yoneticiler hem firmanin hem kendilerinin durumunu daha da zorlagtirdilar.

Katilimer 5: Ne yazik ki birkag yeni yonetici disinda, diger sirketten gelen
yonetici profilleri pek saglikli ¢alisabilecek tiirden degil. Bu da islerin aksamasina

sebebiyet veriyor.

Katilimecr 6: Yeni donem yonetici profili daha kapsayict olmali, yeni
organizasyonel kiiltliiri yaymak i¢in tesvik edici olmali ve mevcut projeleri

stirdiiriilebilir yapabilmek i¢in aksiyon almali.

5 Sherman, a.g.e., s. 295.
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Katilimer 7: Birlesmeler gibi koklii degisim siireclerinde yonetici lider
profilleri ¢ok kritik rol oynuyor. Ydneticinin is, ¢alisan ve degisimi ayn1 anda efektif
bir sekilde yonetmesi ve gelistirmesi gerekiyor. Yonetici liderin sirketin bundan
sonraki vizyonunu ekibine verimli ve anlasilir bir sekilde ve seffaflikta anlatmasi ve
giiven ortamini saglamasi ¢ok onemli. Yine farkliliklara saygi duymasi, her ¢alisani
kucaklayici davranmast ve ekibini ortak bir amaca yonlendirmesi gerekiyor. Burada
ortak hedefe kitlenmek, kendini yeni sisteme ait hissetmek calisanlar olarak ¢ok
kritik faktorler. Yoneticilerin bu ortami calisanlarin1 da dahil ederek saglamalari

Onemli faktorler.

Katilmer 8: Yeni donemdeki yonetici profilinin yeniliklere acik ama
uygulanabilir bir calisma anlayis1 ve diisiincesi olursa pozitif etkiler diger tiirlii ise

negatif etkiler.

Katilimer 9: Yoneticilerimiz ile olan iliskilerimiz kopuk. Ne iyi ne kotii.
Bizimle yakin bir iliski ve iletisim igerisinde degiller. Bu da ister istemez bir

tedirginlik yaratiyor.

Katilimcr 10: Burada yasamasam da diger firmalardan gordiigiim kadari ile
rekabetin yogun yasandig1 sektorlerde hem yoneten hem de yonetilen giinliik ve kisa
sireli performans ile Ol¢limlendiginden c¢alisanlar iizerinde olumsuz etkiler

birakmaktadir.

Katilimer 11: Tecriibe ne kadar ¢ok olursa olsun proaktif olmayan ydnetici

olursa ¢alisma sekilleri ve verimliliginiz degiskenlik gosteriyor.

Katilimc1 12: Her organizasyon kendi i¢ ve dis dinamiklerini olusturur. Yeni
donem beraberinde yeni yasam ¢evresi ve dongiisii getirecektir. Maalesef her satin
alma/birlesme beraberinde yeni yasam c¢evresine uyum saglayamayanlarin dogal
seleksiyona ugramalarini getirmektedir. Yonetici profili ve davranig modeli bu dogal

seleksiyonunun en temel belirleyicilerindendir.

Katilimer 13: Ilimh ve uzlastiric1 olmali. Birlikte daha iyiye nasil gidebiliriz

heyecaninda olmali. Maalesef bunu her zaman bulmak kolay olamiyor. Firma
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birlesmelerinde kurulan yeni kadronun rasyonel olarak firmay iyiye hangi ekip tasir

bakis acisinda olmasi gerekiyor fakat bunu saglamak pek miimkiin olamiyor.

Katilimc1 14: Yonetici anlayisli ve yardimsever davrandi yeni firma kiiltiiriine

kars1 ¢ekingenligi azaltmada etkili oldu.

Katilimer 15: Satin alan tarafta daha rahattik. Ciinkii yonetim daha once
calistig1 kisilere dogal olarak daha ¢ok giliveniyor. Satin alinan taraf ise kendini ispat

etmek zorunda. Diger taraf i¢cin daha zor bir slireg.

Katilimer 16: ikiye béliinmiis bir durum s6z konusu. Kimi yoneticiler son
derece yapici yardimsever, kimi yoneticiler ile iletisim kurmaksa son derece giic.
Psikolojik anlamda zorlayict bir durum. Yoneticiye gore tavir takinmak zorunda

kaliyorsunuz.

Katilimer 17: Diiz bir yonetim tarzindan hiyerarsik bir yonetim tarzina
gecilince insiyatif alma konusunda tereddiitler olusuyor ve yonetici ile yetki

konusunda c¢atigsma ¢ikabiliyor.

Katilimcr 18: Ortak basar1 i¢in kolaylastiric1 bir rolii var. Aym kisisel ve

kurumsal hedef icin ¢alisiyoruz: Mutluluk ve basari.

Katilimc1r 19: Yeni ¢alisma arkadaslarimizla olan iliskimiz gibi degil. Daha

soguk ve asir1 resmi bir ortam s6z konusu.

Katilimc1 20: Yoneticimin sahiplenici ve cesaretlendirici tavri yeni ise adapte
olmamda ¢ok etkili oldu. Kendi sistemimi var olan sisteme entegre etmemin sirket
icin bir zenginlik olacagia inanan bir yoneticim vardi. O yilizden hi¢ zorlanmadim

diyebilirim.

Katilimc1 21: Kendim de bir yonetici olmak sureti ile diger ydnetici

arkadaslarin siirece olumlu katki sagladigini gérmekteyim.

Katilimer 22: Yeni donemde yoneticilerin seffafliktan yana olmasi, is yapis

stireglerinin etkili ve dogru gitmesine neden olmaktadir.
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Katilimer 23: Coguyla higbir iletisimim yok. Ben ve benim gibileri yok

saydiklarini diigiiniiyorum.

Katilimc1 24: Sistem ve tarz degisikligi nedeniyle bir alisma siireci olacaktir.
Temeldeki esas endise olasi isten ¢ikarma siirecinde kisiler tercih edilirken liyakate
gore mi yoksa satin alan tarafin Onceliklerine gore mi tercihlerin yapilacaginin

belirsiz olmasi1 6nemli bir sorun.

Katilimc1 25: Yeni yerde de yoneticiyim, ancak etki alanlarim is modelinden

dolay1 oldukga kisitli, bu da benim isime gelmedi.

Katilimer  26: Esneklik ve durumsal liderlik becerileri, is odagmi

kaybetmeyen yoneticiler ile beraber ¢alismayi pozitif etkileyecektir.

Katilimer 27: Aligsma siireci sancilt gegse de su an i¢in saygili ve efektif bir

ast-list iliskimiz s6z konusu.

Katilimer 28: Eski yoneticilerimi begenmezdim, ancak bu yeni yoneticileri

gordigiimde eski giinleri aradigimi sdyleyebilirim.

Katilimer 29: Cok {ist diizeyli ve nitelikli oldugunu séyleyemem, sik olarak

bir¢ok seyi tartismak zorunda kaliyoruz.

Katilimcr 30: Agikgasi nitelikli ve saglikli iligkiler kurulabilecek kimseler

oldugunu diisiinmiiyorum.
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Tablo 7. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Yonetici Profilinin

Degisimi ve Calismaya Etkilerine Dair Goriislerin Dagilimi

Yonetici Negatif . Tesvik V l,k
degisimi yonetici Is odakl edici
. iletisim yonetici
yok profili profili
Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimer 4 X
Katilimer 5 X
Katilimer 6 X
Katilimer 7 X
Katilimer 8 X
Katilime1 9 X
Katilime1 10 X
Katilimer 11 X
Katilimer 12 X
Katilimer 13 X
Katilimer 14 X
Katilimer 15 X
Katilimer 16 X
Katilimer 17 X
Katilimer 18 X
Katilimer 19 X
Katilimei 20 X
Katilime1 21 X
Katilimer 22 X
Katilimer 23 X
Katilimer 24 X
Katilimer 25 X
Katilimei 26 X
Katilimei 27 X
Katilimer 28 X
Katilimer 29 X
Katilimer 30 X
Yiizdelik Dagilim % 3,33 % 36,6 %23,47 % 36,6

Yonetici degisimi agisindan katilimcilarin degerlendirmelerine bakildiginda,
yonetici degisikligi yasamayan sadece bir katilimcinin bulundugu goriilmektedir.
Bunun disinda, pozitif yonlii olarak tesvik edici ve calisanlarin faaliyetlerini daha
nitelikli hale getirmelerine destek veren yonetici profili ile ¢alistigini dile getiren ve
%36°1ik dilime denk gelen katilimcilar olmasina karsin, yoneticilerinin tavirlarindan
rahatsiz olan katilimci oraninin toplamda %61,07 ve son derece fazla oldugu

goriilmektedir. Katilimcilarin %36,6’lik kesimi, yeni yoneticilerinin kendilerine ve
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cevrelerindeki diger calisanlara karsi olumsuz ve sevklerini kirici tiirden iletigim
kurmalarindan sikayet¢i olmaktadirlar. Ayrica, katilimecilarin %23,47°1lik kesimi
sadece is odakli bir iletisim kurmalarindan dolayi, yoneticileri ile sosyal anlamda
iletisimlerinin bulunmadigini ve is odakli goriismelerinde de baskici bir tutumla
karsilastiklarin1 belirtmek sureti ile yoneticilerini elestirmektedirler. liskilerin nétr
olarak gelistigi yoOnetici-calisan iliskilerinde dahi katilimcilar, kendilerini motive
hissetmemekte ve yoneticilerine karst olumlu bir goriis beslememe egilimi

i¢erisindedirler.

Kansal ve Chandani (2014), birlesme ve satin alma siireclerinin yonetimi
konusunun 6nemine odaklandiklar1 ¢alismalarinda, kurumsal yonetim anlayiginin,
calisanlar iizerindeki etkisine odaklanmislardir. Buna gore Kansal ve Chandani,
sadece insan kaynaklari yonetimine bagli olmayan, sirketin genel olarak ydnetim
yapisini ilgilendiren bir efektif yonetim anlayisinin, birlesme ve satin alma siirecinin
sonrasinda hayata gegirilmesinin, ¢alisanlarin bu yeni doneme adapte olabilmeleri
adina son derece kritik oldugu goriisiiniin hakim oldugunu tespit etmislerdir. Bu
dogrultuda, c¢alisanlarin temel beklentisi, sadece birlesme ve satin alma siirecine
odaklanan bir degisim ve doniisiim mekanizmasinin kendilerine uzun vadeli destek
saglamas1 sonucunda daha etkili bir c¢alisma temposu yakalayacaklarina

inanmaktadirlar.”®

Konunun igerisine etik degerleri de eklemek sureti ile bir arastirma
gerceklestiren Istar, sirket birlesmelerinde ve satin almalarinda etik degerlerin roliine
odakl1 olarak sekillendirdigi ¢alismasinda, literatiirde sik olarak ele alinmayan bir
konuya odaklanmistir. Literatiirde, sirket ya da calisan performansi {izerine
odaklanildigin1 belirten ve bilesme ve satin almanin bir etik degerler biitiinii
dahilinde ele alinmas1 gerektigini dile getiren Istar, bu konunun ¢alisanlar agisindan
da onemli oldugunu belirtmistir. Buna gore calisanlar, sirketlerinin yasadigi birlesme
ve satin alma siireglerinin ardindan ortaya ¢ikan yeni sirket kimliginin, ne denli bir
etik degerler ekseninde sekillendirildigini sorgulamaktadirlar. Bu sorgulamada, etik

degerlerinin varligin1 gézlemleyen ¢alisanlar yeni yapiya uyumluluk gosterirken, aksi

% Kansal and Chandani, a.g.m., ss. 216-217.
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bir durumda, kurumdan ayrilmaya dek uzanan bir iletisim kopuklugunun yasandigi

gdzlemlenmektedir.”’

Kurumsal yoOnetimin, satin alma ve birlesme siireglerindeki ¢ok yonli
yonlendirmelerinin 6nemine odaklanan Ayan, ¢alisanlarin siirece dair performans
gostergelerini sirketin finansal gostergeleri ile inceledigi ¢alismasinda, ¢ogunlukla,
stirecin olumlu ¢iktilarina odaklanmistir. Buna gore ¢alisanlar, satin alma ve birlesme
siirecleri sonrasinda, yeni sirket yapisinin prestij ve sayginlik sahibi olmasina paralel,
herhangi bir degisim sorununu goz Oniinde bulundurmadan, siirecin bir pargasi
olmaya calismaktadirlar. Bir bagka deyisle, Ayan’in tespitlerine gore sirketlerin satin
alma ve birlesme neticesinde ortaya c¢ikan kimligi, c¢alisanlarin, kendilerini
Ozdeslestirmeye calistiklar1 bir kimlik olarak degerlendirilmekte ve ¢alisma

performanslar1 da buna gore sekillenmektedir.”®

3.4.6. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda insan

Kaynaklar1 Departmaninin Roliine Dair Goriisler ve Yorumlar

Katilimcr 1: Bu siiregte insan kaynaklari, durumu profesyonelce yonetti.

Calisanlarda motivasyon kayb1 yasanmadi.

Katilimer 2: Insan kaynaklar1 bu dénemlerde tamamen kapali bir zihniyete
sahipti. Sahay1r bilmiyorlar. Calisanlar ile ilgili bilgi yetersizlikleri ¢ok. Sadece

ticiincti kigiler ile ilerliyorlar.

Katilimer 3: Birlesmede en kritik rol insan kaynaklari departmanindadir.
Birlesmeler ¢alisanlarda is kayb1 korkusu, yetki kayb1 korkusu, maas kaybi korkusu
ve degisim ve belirsizligin getirdigi tiim kaygilari arttiran bir siiregtir. Insan
kaynaklar1 departmani bu siirecin etkili sekilde yonetilerek tamamlanmasini
saglamadaki en kritik departmandir. Insan kaynaklar1 departmam bu isi yaparken
gerekli arag ve maddi imkanlarla da donatilmalidir. Yani; calisanlarin kaygilarim
giderecek biitceler, isini kaybedebilecek kisiler icin rotasyon imkanlari, baska

sirketlere yerlestirilme hizmetlerinin verilmesi imkan1 vb. de olusturulmalidir.

7 Istar, a.g.m., ss. 120-121.

9 Ekrem Ayan, Sirketlerde Birlesme Ve Satin Alma Kararlarinin Isletme Performansina Etkisi: AFM
Ornek Olay Incelemesi, Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
2015, ss. 115-116.
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Katilimcer 4: Firma birlesimi veya satin alimlarinda aslinda en 6nemli gorev
insan kaynaklarina diisiiyor. Ozellikle akic1 ve pratik is yapis semalarini daha basarili
uygulayan insan kaynaklar1 departmanlarmin yaninda kisisel gelisim egitimlerine de
onem verenler daha basarili ve esnek bir uyum siireci gegirilmesine ¢ok yardimci
olabilirler. Tabi bunun i¢in 6nce insan kaynaklari calisanlarmin kisisel gelisim

konusunda yetkin olmalar1 gerekiyor.

Katilimc1 5: Bence son derece kritik. Ciinkii kaynasma ve taraflarin birbirleri

ile etkilesimleri a¢isindan 6nemli bir kdprii gorevi goriiyor.

Katilimc1 6: Birlesmelerde herkese gorev diiser; en ¢ok da insan kaynaklarina.
Sistematik, proje bazinda tiim detaylar1 diisiiniilerek ve ¢alisanin periyodik olarak

gelismelerden haberdar edildigi bir sistem kurulmasi sirketin faydasina olacaktir.

Katilimer 7: Bu siirecin sahiplenilmesi ac¢isindan insan kaynaklarinin
operasyonel siirecleri yonetmeleri ve birlesme sartlarinin her calisan icin adil,
giivenilir ve siirdiiriilebilirliginin saglanmasi agisindan ¢ok Onemli. Yoneticilerin
degisim yoOnetimini etkili yliriitmeleri de insan kaynaklari tarafindan egitim vs. ile
desteklenmeli. I¢ ve dis iletisimin seffaflik ve siirekliligi de insan kaynaklari
tarafindan saglanmasi gereken bir durum. Yeni olusacak organizasyonun yapisi,
degisen rol ve sorumluluklar, performans yonetimi gibi kritik konularda bu siiregte
yonetilmesi gereken konular arasinda. Yine yeni organizasyon dilinin “biz” olarak
tiim fonksiyonlarda oturmasi ve sahiplenilmesi konular1 ve yeni sirket kiiltiirii de 1K

tarafindan hayata gegirilmesi gereken projeler.

Katilimcr 8: Kesinlikle i¢ siirecin dogru ve verimli yonetilmesi dogru insan
kaynaginin saglanmasinda ve calisanlarin islerini daha iyi yapabilmelerine olanak

saglayan sartlarinin hazirlanmasi kisminda ¢ok 6nemli oldugu diisiiniiyorum.

Katilimer 9: Son derece 6nemli olmali, ancak konu ile ilgilendiklerini ve yeni

stirece adaptasyonumuzu desteklediklerini sdylemek giic.

Katilimc1 10: Son 15 yilin yeni departmani olan insan kaynaklar1 birgok isi

kendi lizerine almasi sebebi ile sahanin pratiginden uzak, kendi beklentisi ve
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standartlarina gore secim yapmakta ve bu yiizden yeni personelin ise ve sahaya

uyumunda siklikla sorunlar yasanmaktadir.

Katilimc1 11: Sadece yerlestirme veya eleme fonksiyonu disinda verimliligi

arttirict bir fonksiyonu yok.

Katilimer 12: Insan kaynaklari departmami personelin gegis siirecine ve
sonrasinda da yeni donem gerceklerine uyum saglamasi, organizasyonun verim kaybi
olmadan isleyisine devam etmesi ve rezone silirecinin hizli ve sorunsuz atlatilmasi

i¢in en kritik roldeki departmandir.

Katilimer 13: Cok fazla etkisi olmayan bir departman olarak hayal kiriklig
oldu.

Katilime1 14: Insan kaynaklar1 daha proaktif olabilirdi. Bilgilendirmeleri

yetersiz ve azdi.

Katilime1 15: Insan kaynaklari ¢ogu firmada etkisiz elemandir. Yénetim ne
derse uygulamaya yoneliktir. Bu siirecte de Oyle olmustu. Kimlerin kalip kimlerin

gidecegine yonetim karar verir. Onlar da uygulardi.

Katilime1 16: 1k baslarda son derece yardimcilardi. Fakat son zamanlarda
iletisim kurmak, randevu almak ya da gonderilen e-postalara hizli cevap almak pek

miimkiin degil.

Katilime1 17: Olduk¢a o6nemli. Seffaf ve tiim ¢alisanlara esit mesafede

olmalar1 gerekir diislincesindeyim.

Katilimcer 18: Pozitif, i¢ten, mutlulugu gozetici, destekleyici, aciklayict ve

birlestirici bir katalizor oldu bizler igin.

Katilimc1 19: Siirecin disinda kaldilar, bizlerle etkili bir iletisim icinde

degillerdi.
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Katilimer 20: Siire¢ yonetimine adapte olmam, sirket kiiltiiriinii anlamam ve
dahil olmam icin gereken isleri yapan fonksiyondur. ilk bir ay neyin ne oldugunu

anlamamda en ¢ok faydalandigim bdliim insan kaynaklar1 boliimiidiir.

Katilimc1 21: Biiylik 6lgiide, yeni siirece calisanlarin hazirlanmasi adina

onemli bir katki sagladilar.

Katilimei 22: Insan kaynaklar1 vizyonun degistigini diisiiniiyorum. Gergekten
de acik ve diiriist yaklasim igindeler. Sirket calisanlar1 yaninda durmalar1 giiven

kelimesinin altin1 dolduruyor.

Katilimer 23: Cok fazla iletisim kuramiyoruz. Yogun bir biirokratik etkilesim

var ve bu bizleri rahatsiz ediyor.

Katilmer 24: Insan kaynaklarmin roliinin ¢ok onemli oldugunu
diisiiniiyorum. Her iki tarafla da yakin iliski icerisinde olarak siireci en seffaf sekilde
yonetmeliler ve yeni sirketin iyiligi i¢in kisi se¢imlerinin liyakate gore yapilmasini

saglamalilar.

Katilimer 25: Pek etkin degildi, zira ben direkt yurtdisina bagli idim ve model
maalesef boyle idi ve yapilacak pek bir sey yoktu o an igin.

Katilimc1 26: Cok onemli, en 6nemli departman belki de. Herkese esit
mesafede, sinerji yaratmaya calisan ve empati odakli bir yaklasim basariy1

garantileyecektir.

Katilimer 27: Acikgasi gegmise gore daha efektif, bu nedenle de genel olarak

iletisim becerisi ve slire¢ yonetiminden memnunum.

Katilimcer 28: Eski departmanimizda yapimiz daha aktifti. Yeni yap:1 pasif ve

calisanlardan uzak.

Katilimer 29: Biraz uzak iligkilerimiz var, ancak yine de sorunlar bir sekilde

¢oziiliiyor.
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Katilimcer 30: Biraz bizim girisken davranip iliski kurmamiz bekleniyor. Daha

1yisi olabilirdi.

Tablo 8. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda insan Kaynaklar

Departmaninin Roliine Dair Goriislerin Dagilimi

Kisith ve Motivasyon Tesvik
PL..fesy.OLd niteliksiz @317_ edici
Yonetim iletisim yonetim faaliyetler
Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimer 4 X
Katilimer 5 X
Katilimer 6 X
Katilimer 7 X
Katilimer 8 X
Katilime1 9 X
Katilimer 10 X
Katilimer 11 X

Katilimer 12 X
Katilimer 13
Katilimer 14
Katilimer 15
Katilimer 16
Katilimer 17
Katilimer 18 X
Katilimer 19
Katilimer 20 X
Katilimer 21 X
Katilimer 22 X
Katilimer 23 X
Katilimcer 24 X
Katilimer 25 X
Katilimer 26 X
Katilimer 27 X
Katilimer 28 X
Katilimer 29 X
Katilimci 30 X

Yiizdelik Dagihim %23,3 %43,3

slisiislialtsl

o

%26,6 %6,8

Sirket birlesmesi ve satin alinmasi siirecinde insan kaynaklarinin roliiniin
sorgulandig1 siire zarfinda, insan kaynaklarinin, yeni sirket yapilanmasina gecis
stirecinde, motivasyona dayali ve calisanlarin performansini arttiracak nitelikte bir
davranis igerisinde bulunduguna dair %26,6’lik bir katilime1 kesiminin goriislerinin

bulunmasinin yani sira, katilimcilarin %6,8’lik diliminin, insan kaynaklarinin
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kendilerini yeni siirece hazirlamak adina tesvik odakli bir yonetim anlayigini
benimsedigini soyledigi de dikkat ¢ekmektedir. Bu tiir bir degerlendirmeye gore
sirketlerinde birlesme ya da satin alma faaliyetini gormiis olan katilimcilar, insan
kaynaklarini departmanlarinin bu degisime olumlu yonde ayak uydurdugunu da dile
getirmektedirler. Konunun olumsuz tarafina dair goriisleri bulunan, %43,3’liikk
kesime mensup katilimcilar ise yeni sirket yapist icerisinde insan kaynaklarinin
kisitli ve kendilerinin beklentilerine cevap vermeyen, etkisiz bir iletisim modelini
benimsedigini dile getirmektedirler. Bu tiir bir elestirinin yani sira, insan
kaynaklarmin sadece profesyonel bir yonetim anlayisi benimsemek sureti ile
calisanlarin isletme igerisindeki rutin faaliyetleri ile ilgilenen bir kimlige sahip
oldugu yoniinde elestirileri bulunan %23,3’liik bir katilimc1 kesimi bulunmaktadir.
Bu elestiri, katilimcilarin, yeni sisteme ve yapiya uyum saglamak adina insan
kaynaklarmin yonlendirmesine ihtiya¢ duymalarina karsin, bu konuda insan

kaynaklarindan herhangi bir destek elde edememeleri neticesinde ortaya ¢ikmaktadir.

Vijaywargia  (2014), sitket yOnetimlerinden  yetkililer  6zelinde
gerceklestirdigi caligmasinda, satin alma ve birlesme sonrasindaki siireglerin,
calisanlar nazarindaki eksiklik ve basarisizlik nedenini arastirmistir. Vijaywargia’nin
tespitlerine gore yoneticiler, satin alma ve birlesme siireclerine dair negatif unsurlarin
ortaya ¢ikisinda hem kurumsal hem de insan kaynaklarina dayali yonetim
anlayislarindaki kopukluklara dikkat ¢ekmislerdir. insan kaynaklar1 yonetiminin hali
hazirda saglikli bir sekilde islememesi ve kurumsal yonetimin de siire¢ yonetme
kabiliyetine tam olarak sahip olmayan bireylere sahip olmasi neticesinde, satin alma
ve birlesmenin yaratmis oldugu belirsizlik ortami bir verimsizlik ortamina
doniismektedir. Katilimeilar, kurumsal yonetimin ve insan kaynaklar1 yonetiminin
uyumlulugunun, satin alma ve birlesme sonrasinda, ¢alisanlara da sirayet edecegini

dile getirmektedirler.”

Ote yandan Deniz ve Tastan, sirket birlesmeleri 6zelinde, insan kaynaklarinin
faaliyetlerinin, c¢alisanlarin iizerindeki psikolojik etkilerini degerlendirdikleri bir
arastirma gerceklestirmislerdir. Arastirma, temel olarak insan kaynaklarinin hem bir

departman hem de bir yonetim mekanizmasi kimligi ile sirket birlesmeleri siirecinde

% Vijaywargia, a.g.m., s. 33.
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son derece kritik bir noktada bulundugunu tespit etmislerdir. Bu tespite gore insan
kaynaklarmin, sirket birlesme siirecinde ve sonrasinda, dogru bir ydnetim,
yonlendirme ve iletisim mekanizmasi gelistirememesi neticesinde c¢alisanlarda
huzursuzluk, gerginlik, moral ve motivasyon diisiikliigli, giivensizlik, endise, hayal
kirikligi, bireyler arasi catisma ve isyerine yabancilagma sorunlarinin yagsandigi

anlasiimaktadir.'%

Gormiis ve Ceylan, sirket birlesmeleri silirecine odakli  olarak
sekillendirdikleri c¢aligmalarinda, katilimcilarin, yeni sirket yapilarindaki olumsuz
yonlere dair gozlem ve degerlendirmelerini sormuslardir. Buna gore katilimcilar,
sirket birlesmeleri siireglerinden iki konuya dair beklenti igerisindedirler. Bunlardan
ilki, calisanlarin ortak bir platformda goriislerinin alinarak yeni yapinin insan
kaynaklar1 mekanizmasinin belirlenmesidir. Ikincisi ise birlesen sirketlerin insan
kaynaklar1 yonetimi mekanizmalar1 farkli olsa bile yeni insan kaynaklar1 yonetimi
mekanizmasinin, mutlak olarak bir konsensiise dayali olarak sekillendirilmesidir.
Bunlarin disinda, dayatmaci bir durumun c¢alisanlar nezdinde hiikmiiniin olmayacagi
ve tepki ile karsilasacagi, yine, arastirmanin katilimcilar1 tarafindan dile

getirilmigtir.'%!

3.4.7. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda istihdam

Yapisi ve istihdam ile Tlgili Kriterlere Dair Gériisler ve Yorumlar

Katilmer 1: Kriterler agirlagtirildi, egitim seviyesi ve deneyim yili
kriterlerine gore alimlar yapildi. Her gelen yeni heyecanla firmaya olumlu katki

sagladi.

Katilimc1 2: Satin alan sirketin elemanlari, satin alinan sirketin elemanlarini
tagseron firma gibi goriir, ev sahibi misafir kiyaslamasi yapilir. Aksi bir durumda,

sinerjik bir durum yaratilir ve yeni olusuma katkis1 biiyiik olur.

Katilimer 3: Her iki kiiltiirden gelen calisanlarin kiiltiirel harmonizasyonu
onemlidir. Birlesme sonrasi olusan yeni sirketin kiiltliriinii her iki kiiltiirden gelen

calisanlara anlatmak ve benimsetmek oOnemlidir. Bunun olmamasi durumunda

100 Deniz ve Tastan, a.g.m., ss. 9-10.
101 Gormiis ve Ceylan, a.g.m, ss. 80-81.
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calisanlarin kendi aralarinda, ¢alisanlarla sirket deger ve kurallar1 arasinda geliski

dogar.

Katilimer 4: Iyi planlanmis bir birlesme siirecinde uygun elemanlar1 dogru
pozisyonlara yerlestirme sansi artiyor. Dolayisiyla yeni katilan c¢alisanlarin pozitif

etkiler yaratabilecegini diisiiniiyorum.

Katilimci 5: Kriterler biraz karmasik oldu. Bu nedenle de mevcut calisanlar
zaten sisteme uyum saglamakta zorluk yasarken, adaylar agisindan da kurumun

kimligine dair ¢cok sayida soru igaretinin bulundugu goriiliiyor.

Katilimer 6: Her iki sirketin istihdamina yonelik esit ve adil organizasyon

semasi sirketin faydasina olacaktir.

Katilimec1r 7: Eger bu siire¢ yukarida anlattigim konular agisindan 1yi
yonetilirse birlesmeler giice gii¢ katma seklinde gergeklesiyor. Yani burada asil konu
birlesmenin kendisinden o6te degisim yonetimi oluyor. Eger bu silire¢ iyi
yonetilemezse yiiksek performe eden ve yetenek havuzu dedigimiz kilit ¢alisan

kayiplari ile de sonuglanabiliyor.

Katilimer 8: Ilk etapta yeni calisanlarin olmasi, belirsizlik ve yeni calisanlar
ile diizenin bozulacag: diisiincesini olusturur ve olumsuz etkiler. ilerleyen siiregte
zaman gectikce verimli bir iletisim ve imkanlardaki 1yilestirme ile pozitife

doniigebilir.

Katilimer 9: Son donemde yogun bir ise alim séz konusuydu. Once gegici
olarak calisanlar ise alindi, daha sonrasinda da biiyiik bir kismi gonderildi. Basarili

bir eliminasyonun oldugunu sdylemek zor.

Katilimc1 10: Sirketin calisanlarina verecegi insiyatif son derece onemlidir.
Her bir ¢aliganin 6zgiirce katilabildigi yiireklendirildigi organizasyonlar daha basarili

olmaktadirlar.

Katilimc1 11: Yeni olusan veya olusamayan yeni kiiltiire, yeni ekip arkadasi

kiiltiirli eklenince maalesef sirket degerleri ve kiiltiirii zayifliyor.
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Katilmer 12: Esasen burada yine insan kaynaklari departmani kilit rol
almaktadir. Saglikli ve tiim paydaslar1 kapsayan bir “iletisim” modeli ile siireg

sorunsuz olarak igleyecektir.

Katilimc1 13: Pozitif yonde etkilemektedir. Cilinkii onlar herhangi bir taraftan

degil, tarafsiz davranmaktadirlar.

Katilimer 14: Haklarin baki olacagi sdylense de yeni firmanin farklh

politikalar1 ve yan haklar konusundaki farkliliklar kaygi duymama neden oldu.

Katilimc1 15: Yeni katilanlar en sanslh taraf oluyor. Ciinkii artik birlesen bir
firmanin elemani. Geg¢misi bilmiyor. Yeni bir kiiltiirle sifirdan bagliyorlar. Yeni
gelenlerin girketi biiylitmede de biiyiik gorevleri oluyor. Her sey enerji. Geng ve yeni
neslin enerjisi ve kalan deneyimli profesyonellerle biiyiime ¢ok hizli oluyor. Birisi
yeni oldugu i¢in kendini kanitlamak zorunda ve ¢ok calisiyor. Digerleri ise
arkalarindan gelenleri gordiik¢e ya daha iyi olacak ya da gidecegini biliyor. Maalesef

bu sektorde duraklamak yok. Hep daha iyi olmak zorundasin.

Katilimcr 16: Kriterler son derece zorlu. Bu nedenle de su an halen aday
konumunda olanlar fazlasiyla zorlaniyor miilakatlarda. Bu durum nitelikli c¢alisan

sec¢imi i¢in 1yi, ancak acil eleman ihtiyaclarinin giderilmesi adina kotii.

Katilimc1 17: Yeni alimlar eger mevcut olan bir pozisyona igten yiikseltme /

atama olmuyorsa pek olumlu karsilanmamaktadir.

Katilimer 18: Olumlu sekilde etkiliyor. Her boyutuyla pozitif bir politika ve

uygulama var.

Katilimc1 19: Sanki daha kolay calisan aliniyor gibi bir izlenim var ve bu

herkesin dikkatini ¢ekiyor. Gegmisteki kadar zorlu ¢alisan se¢imi s6z konusu degil.

Katilimer 20: Bir kismi ¢ok hizli adapte olup pozitif katki sunarken, bir kismi

bu yeni kiiltiire adapte olamadilar ve orta uzun vadede elimine oldular.

Katilimc1 21: Eskisinden daha kati bir sistem oldugu agik, ancak bu, daha

nitelikli ¢alisanlarin sisteme adapte edilmesi adina gerekli.
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Katilimer 22: Yeni olusturulan grup sekilleri sirketlerinin gliciiniin artmasini

tetikliyor.

Katilimc1 23: Cok fazla yeni ¢alisanin sistem igerisine dahil edildigini
gordiim, ama bunun dogru bir tercih olmadigmma inaniyorum. Ciinkii ortam

kalabaliklastikca iletisim ve etkilesim zorlastyor.

Katilimer 24: Dogal olarak verimliligi arttirmak i¢in c¢alisan sayisinda bir

azaltma gergeklesecek. Bu da calisanlar arasinda bir rekabet yaratiyor.

Katillmc1 25: Daha sonra sirkete katilan arkadaslar bu iki sirketin

birlesmesinden ¢ok da olumsuz etkilenmediler sanirim.

Katilimer 26: Pozitif yonde etkilemesi beklenmektedir. Normal bir ise
almadan farki ne olabilir? Miilakat planlamasinda sorularin bu sekilde hazirlanmasi

basariya gotiirebilir.

Katilimer 27: Biz ¢alisanlar yeni sisteme alisi@iz. Calisacak adaylar igin de

daha segici ve nitelikli bir degerlendirme mekanizmasi olusturuldu.

Katilime1 28: Mevcut calisanlar i¢in zorlu bir siire¢ s6z konusu. Yeni ise

aliacak calisanlar i¢in ise giiclii bir filtreleme s6z konusu.

Katilimer 29: Kriterlerin zorlu hale getirildigi goriilmekte, ¢iinkii sirket, yeni

yapisinda, eskisinden daha efektif ¢alisanlar istiyor.

Katilimc1 30: Eskisinden ¢ok daha zorlu bir kriterler silsilesi olusturuldu.

Niteligi arttirmaya yonelik bir ¢aba var.
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Tablo 9. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda Istihdam Yapisi ve

Istihdam ile Ilgili Kriterlere Dair Gériislerin Dagilinmi

Kriterlerin
degisimi

Pozitif

Biitiinlestirici

etkilesim

yvaklasim

Liyakat

Karmasik
yapilanma

Katilimer 1

X

Katilimer 2 X

Katilimci 3 X

Katilimci 4 X

Katilimer 5 X

Katilimc1 6 X

Katilimer 7 X

Katilimer 8 X

Katilimer 9 X

Katilimer 10 X

Katilimer 11 X

Katilimer 12 X

Katilimer 13 X

Katilimci 14 X

Katilimer 15

w4

Katilimci 16 X

Katilimer 17 X

Katilimei 18 X

Katilimci 19 X

Katilimci 20 X

Katilimer 21

™

Katilimci 22 X

Katilimei 23 X

Katilimci 24 X

Katilimei 25 X

Katilimc1 26 X

Katilimci 27 X

Katilimci 28 X

Katilimci 29 X

Katilimci 30 X

Yiizdelik Dagilim %233 %233 %10 %16,8 %26,6

Sirket yapisinin degisimi ile birlikte istthdam yapisindaki degisiklige dair
yoneltilen soruya dair katilimcilarin %23,3’liikk kesimi, kriterlerin koklii olarak
degisimine dair bir degerlendirme dahilinde cevap vermektedirler. S6z konusu
%23,3’liikk kesime mensup katilimcilar i¢in bu kriter degisikligi, son derece yararh
olarak degerlendirilse de kimi ¢alisanlar agisindan son derece zararli bir uygulama
olarak degerlendirilmistir. istihdam kriterlerindeki degisimleri yararl olarak géren ve
%23,3’liikk kesime denk gelen katilimcilar, kurum igerisindeki pozitif etkilesimin
Yine

hem yonetimsel hem de beseri anlamda On plana ¢ikarmaktadirlar.
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katilimcilarin  %10’luk kesimi, calisanlar ile yonetim arasindaki biitiinlestirici
davraniglardan, 6zellikle de bu davraniglarin kurum yonetiminden gelmesinden son
derece memnundurlar. Nihai olarak ise istihdam kriterlerindeki degisimleri yararh
olarak goren katilimcilar, bu sekilde, tam olarak liyakate dayali bir istihdam
mantalitesinin sisteme entegre edildigi goriisiindedirler. Ote yandan, istihdam
kriterlerindeki degisimleri zararli olarak goren ve %16,8’lik kesime mensup
katilimcilar icin liyakat 6nemli bir kriter olmaktadir. Fakat onlar, liyakatin, yeni
sistem 1ile birlikte ortadan kalktigin1 ve sistemin basinda bulunanlarin, kendi, eski
sitketlerinden tanidiklarina konum ve firsatlar vermek sureti ile yozlastigini
distinmektedirler. Katilimeilarin  %26,6’lik  kesimi, kurumlari igerisinde halen
yerlesik hale gelemeyen sistemin, karmasik bir calisan ve yonetici yapilanmasini
meydana getirdigini diisiinmektedirler ki bu durum, goérev tanimlarinin da karmasik

hale gelmesine sebebiyet vermistir.

Demirbag, sirket birlesme ve devralmalarinda, insan kaynaklarinin rolleri
tizerinden c¢alisanlarin siirecteki genel goriinlimiinii arastirdig1 ¢alismasinda, beseri
unsurlarin 6nemini fark etmistir. Buna gore ¢calismasinda, daha ¢ok birlesme ve satin
almalardaki basarisizlik nedenlerini arastiran Demirbag, insan kaynagmin koti
planlanmast neticesinde, hedeflerin tam olarak ortaya konulmamasi ve
benimsetilememesi, basarisiz  kiiltiirel entegrasyon, kilit c¢alisanlarin  elde
tutulamamasi, etkin olmayan iletisim, ¢alisan motivasyonunun yiiksek tutulamamasi,
calisanlarin ruhsal durumlarina gereken 6nemin gosterilmemesinin, birlesme ve satin
alma siirecinin sonrasindaki basarisizliklarin temelini olusturdugunu tespit etmistir.
Ayrica Demirbag, bu durumun ortaya ¢ikisinda, birlesme ve satin alma siirecinin
tamamlanmasinin ardindan insan kaynaklar1 birimine gereken roliin ve Onemin

verilmemesinin de siireci olumsuz etkiledigini dile getirmistir.'*>

3.4.8. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Isyerindeki

Fiziksel Degisime Dair Goriisler ve Yorumlar

Katilimer 1: Oldu. Tasindik. Bogaz hattina tasindigimiz igin bizi olumlu

etkiledi.

102 Demirbag, a.g.e, s. 100.
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Katilimer 2: Degisik oldu ama olumlu veya olumsuz bir etkisi olmadi.

Katilimer 3: Oldu. Her iki sirketten gelen c¢alisanlara yeni mekanlarini
benimsetmek onemlidir. Ev ve is arasinda sunulan tasima servisinin yeni rotalari
belirlendi. Degisen calisma mekaninin trafik durumu bazi ¢alisanlar i¢in ek sorun

yarattl.

Katilimcr 4: Fiziksel ortamda degisiklik oldu. Burada iki durum ortaya
cikiyor; aligkanliklar1 degisen insanlar motivasyon yitirebiliyor veya rutinden ¢abuk
sikilan ve degisimle motivasyonu artan insanlar i¢in ¢ok olumlu olabiliyor. Ben
olumlu etkilenen gruptayim, siirekli ayni rutini tekrarlamak konsantrasyon ve istegi

her konuda azaltiyor.

Katilimer 5: Ofis tamamiyla degisti. 11k basta alismak zordu, ancak zamanla
alistim. Fakat yine de ofiste ¢alisan kisi sayisinin artmasi, basik bir ortam yaratiyor.

Bu da ¢aligma enerjisini olumsuz etkiliyor.
Katilimer 6: Ofis degisimi yasadim, pozitif bir siirecti.

Katilimer 7: Cok kritik bir degisim yasamadim. Yeni ekibimin bir kismi
baska bir binada ¢aligma durumunda oldugu i¢in ben de programimi iki binada da
olmay1 amaglayarak ayarladim. Haftanin belli giinleri eski ofisimde belli giinleri de
yeni ofisimde gerceklestirdim. Boyle bir program yeni ekibimim beni kabuliinii
kolaylastirdi. Fiziksel beraberligin degisim siireglerinde énemli bir konu oldugunu
diisiiniiyorum. Ote yandan giiniimiiz kosullarinda pandemi nedeni ile artik bu konu
da degisime ugramis durumda. Fiziksel olarak bir araya gelinemeyen durumlarda
iletisim siirekliligini online bir araya gelmeler olarak da saglamak miimkiin. Burada
onemli olan iletisimin belli, periyotlar ile siirekliligini saglamak aslinda. Yine uzakta

saha caligsanlar1 olan ekiplerde de bu konu son derece kritik.

Katilimer 8: Evet oldu. Pandemi siirecinden dolayr evden ¢alistigimizi
belirtmek isterim. Bu da iliskilerimin kuvvetli oldugu is ortaklar1 ile dijital olarak

iletisim de olumsuz etkiledi diyebilirim.
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Katilimcr 9: Lokasyonum degismedi, masam degisti. Fakat bu bile benim

huzursuz bir sekilde ¢alismam adina yeterli oldu.
Katilimc1 10: Hayir olmad.

Katilimc1 11: Bolgesel calisma alanlar1 degisti. Bu durum miisterileri ve

calisanlar1 olumsuz etkiledi.

Katilmer 12: Yasanan ofis degisikligi muhakkak ki beraberinde belirli
personelde memnuniyetsizlik getirecektir. Daha kiigiik oda, toplant1 odalarindaki
yogunluk, ortak kullanim alanlarindaki belirli kisitlama/degisimler ile aliskanliklarin
degismesi motivasyon kayiplarina yol agabilmektedir. Burada 6nemli rol, departman
yoneticileri ve insan kaynaklari departmanindadir. Birebir goériismeler ve kiigiik

dokunuslar ile uyum siireci minimuma indirilmeli ve en az hasarla yonetilmelidir.
Katilimer 13: Mekéan degisikligi oldu. Beni etkilemedi.

Katilimer 14: Bolge ve iriin portfoyii degistigi icin ve bu istem dis1

oldugundan dolay1 motivasyonumu azaltti.

Katilimer 15: Bizim ofisler daha koétii ve eskiydi. Bir onceki sirketin ofisleri
daha iyiydi ve ¢cogu yerde onlarin ofislerine taginmistik. Yani satin alan taraf icin

daha 1yi olmustu.

Katilimc1 16: Tamamiyla degisen bir yer durumu s6z konusu. Alismak zor
oldu. Halen de bir departmandan digerine ulasmak i¢in ilge degistirmek

gerekebiliyor.

Katilimer 17: Evet oldu, masasiz ¢alismak zorunda kaldim ve ¢ok zorlayici

idi.
Katilimer 18: Hayir olmadi. Evimin yakinindaki bir ofiste ¢aligmaktayim.

Katilimer 19: Artik agik ofis seklinde igleyen bir yap1 var. Benim agimdan

aligmasi son derece zor. Biraz baski yaratiyor insanin tizerinde.
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Katilimcr 20: Evet oldu. Ofisim degisti. Hatta arabam dahi degisti. Yol ve
ulasim anlaminda biraz daha uzun bir bolgeye tasindik ama c¢ok giizel bir ofisim
vardi. Ben ruhsal olarak ¢ok fazla negatif etkilenmedim. Onden ne ile

karsilasacagimi ¢ok iyi biliyordum.

Katilimer 21: Isyerimiz degisti. Yine de yeni odamdan ve bolgemden

memnunum.

Katilimc1 22: Cografi olarak bolge yapilart degisti, bu da alismak icin biraz

zaman gerektirdi. Calisma siirelerinin artmasini beraberinde getirdi.

Katilimer 23: Farkli bir mekandayim. Halen alisgamadim. Psikolojik olarak bu

durum beni zorlamakla birlikte isime odaklanmami da engelliyor.
Katilimc1 24: Hayir, fiziksel bir degisim olmadi.

Katilimer 25: Fiziksel degisiklik oldu. Ben evimden biraz daha uzak bir ofise
gitmek zorunda kaldim, ancak yeni yerdeki kosullar, ofisteki imkanlar ¢ok daha iyi

oldu.
Katilimc1 26: Evet oldu, zamanla yeni mekanlara alisildi.

Katilimer 27: Bir degisiklik olmadi. Herkes yerini korudu ve bu durum

calisan psikolojisine olumlu yansida.

Katilimc1 28: Lokasyon olarak sabit kalsak da benim ofisim, eski

arkadaslarima uzak. Bu da beni rahatsiz ediyor.
Katilimer 29: Cok biiyiik degisiklik olmadi. Yine de eski ofisim daha 1yiydi.

Katilimer 30: Benim ofisim halen ayni1 ve memnunum.
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Tablo 10. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda Isyerindeki Fiziksel

Degisime Dair Goriislerin Dagilimi

Tasinma ve e Tasima ve
Coumi | R,
— olmadi —
etkilenme - etkilenme
Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimci 4 X
Katilimer 5 X
Katilimc1 6 X
Katilimer 7 X
Katilimci 8 X
Katilimc1 9 X
Katilimer 10 X
Katilimer 11 X
Katilimer 12 X
Katilimer 13 X
Katilimer 14 X
Katilimer 15 X
Katilimei 16 X
Katilimer 17 X
Katilimer 18 X
Katilimer 19 X
Katilime1 20 X
Katilimer 21 X
Katilimce1 22 X
Katilimer 23 X
Katilimer 24 X
Katilimer 25 X
Katilime1 26 X
Katilime1 27 X
Katilimer 28 X
Katilimer 29 X
Katilimer 30 X
Yiizdelik Dagilim %20 % 30 %50

Katilimcilarin, sirket birlesme ve satin alma siiregleri sonrasindaki ¢alisma
ortami degisimleri farkli tepkilere sebebiyet vermistir. Degisim yasamayan, %30’ luk
kesime mensup bir katilimcr kitlesi bulunmaktadir. Katilimeilarin %50°lik kesiminin
olumsuz reaksiyonlar verdikleri bu konuda, olumlu olarak reaksiyon veren ve
%20’lik kesime mensup katilimcilarin ¢alisma yerleri degisse bile ¢alisma
ortamlarinda herhangi bir degisiklik yasamamasi, onlar icin biiylik bir avantaj

olmustur. Yeri degismis olsa dahi bulundugu yerden memnun olan ¢alisanlar da
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mevcuttur. Ote yandan, c¢alisma ortami degisimi konusunda sorunlar yasayan
calisanlarin bu sorunlari, ¢ogunlukla, alisik olduklari ortamin disina ¢ikmalari, eski
imkanlarinin kendilerine sunulmamasi, ofis yapisinin degisimi, artan niifusun
yarattigi  kalabalik ve evden calisma zorunlulugunun getirilmesi ile
degerlendirilmektedir. Bu konuda mutsuz olan c¢alisanlar, sirket birlesme ve satin
alma siireci sonrasinda, kendilerinin asil verimlilik sagladiklari ortamin goz ardi
edilerek kendilerinin potansiyelinin gerilemesine g6z yumulmasindan sikayetei

olmaktadirlar.

3.4.9. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda I
Ortamimizda Yasanan Ya Da Yasanmasi Muhtemel Catismalar ve

Etkilerine Dair Goriisler ve Yorumlar

Katilimcr 1: Muhtemel ¢atisma olmadi. Sosyal haklar ve ekonomik paketler
her iki taraf i¢inde tatmin edici oldugundan ve yoneticilerin degismemesinden dolay1

bir sorun yagamadik.

Katilimer 2: Statiisii ylikselmis olanlar kendilerini o sirketin en degerli
calisan1 olarak goriiyor, statiisii diisenler ise isten ¢ikarilma kaygist yasiyorlar. Bu

durum beni negatif etkiledi ve yeni is olanaklarin1 degerlendirdim.

Katilimcr 3: Entegrasyon siirecinin kendi kendine tamamlanmasi yerine
bilin¢li tercihlerle ve planlarla yonetilmesi gereklidir. Baglama noktast yeni kiiltiiriin
her iki grup c¢alisana anlatilmasi, benimsetilme ve insanlarin entegrasyonudur. Sirket

i$ ve operasyonlarinin entegrasyonu bu sayede daha basarili olur.

Katilimc1 4: Bu konuda ¢ok 1iyi planlanmis bir siire¢ yok. Bunu yapabilen bir
firmay1 da acikgas1 Tirkiye’de gormedim. Tiirk insan1 olarak biz genelde
“gormezden gelme/yokmus gibi davranma” veya “bastirma” gibi yollar1 tercih
ediyoruz. Bu nedenle catigmalar karsisinda yapici bir silire¢ uygulayan firmayla

karsilasmadim diyebilirim.

Katilimcer 5: Genel olarak herkesin, kendi eski sistemini digerlerine kabul
ettirme egilimi var. Bu durum, ne yazik ki saglikli yonetilmiyor. Bu nedenle de bir

iletisim problemi var ki benim islerimin hizin1 bu durum fazlasiyla diisiirdii.
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Katilimer 6: letisim ortammnin saglanmasi ve kisa siirede ortak calisma,

catigmalar1 engeller ve ortak hedefe yiiriimeyi kolaylastirir.

Katilimc1 7: Bu konunun yonetilmesi birlesme stiregleri yonetiminde iyi bir
hazirlik déonemi ve iyi bir iletisim planmi ile olabilmekte. Organizasyonel, rol ve
sorumluluklar acisindan ¢atigma alanlarinin iyi bir tespiti gerekiyor hem iist yonetim
hem de insan kaynaklar1 ag¢isindan. Bu catigsmalara ¢6ziim getirecek bir plan ve yap1
iist yonetim ve insan kaynaklar1 tarafindan planlanmali. Kisisel catismalar da
yasanmasi miimkiin durumlar. Buralarda da ilgili yoneticilerin ekiplerini “sirket
degerleri ve hedefleri” ¢atisinda toplamalar1 ve ekiplerine seffaf ve giiven ortaminda
bu konu ile ilgili yapilandirilmis geri bildirim vermeleri ve gerekli durumlarda

kogluk/mentorluk destekleri gerekiyor.

Katilimer 8: Yeni is ortamimizda yoneticilerimiz ile siirekli iletisim halinde
olup fikir aligverisi yaparak birlikte yonetmeye c¢alistigimizi bildirmek isterim. Eger
bizimle fikir aligverisi yapilmadan direk karar alip uygulanmasini isteselerdi bizi

olumsuz olarak etkilerdi.

Katilimer 9: Fiziksel, sozlii vb. bir catisma s6z konusu degil. Fakat sessiz ve

kopuk iligkiler ile siiregelen bir is iligkisi ag1 var. Bu bile tedirgin edici.

Katilimer 10: Kisinin psikolojik durumu ile alakali olan durumda hassas
kisiler daha fazla etkilenmekte ve performans diisiikliigii yasamaktadirlar. Insan
kaynaklar1 departmanlarinin bu kriter lizerine yaptiklari standart testlerden ziyade

daha farkl1 bir yontem izlemelerinin faydali olacagini diislinliyorum.

Katilimer 11: Maalesef sirket kiiltiirii net oturmadigr icin duygusallik,
kisisellestirme on plana ¢ikmistir. Bu durumda gereksiz yere is ve gelisim odakh

durumlarn sekteye ugratmaktadir.

Katilimer 12: Yeni donem i¢in organizasyonun basina gegen personelin
(genel miidiir, CEO vb.) tiim organizasyonu kucaklayici ve kapsayict genis katilimh
toplantilar ile niyetini ve catisma olmasit durumunda alacagi tutumu ¢ok net ifade
etmesi ile siire¢ en uygun sekilde yonetilmelidir. En tepeden baslayan bu tutum

departman yoneticileri tarafindan siki takip edilmeli ve catigma kiiltiiriiniin degil
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birlikte caligma kiltiiriiniin kabul gorecegi siklikla dile getirilmeli ve Onlemler

alinmalidir.

Katilimci 13: Bir dizi sonugsuz kalan insan kaynaklar1 goriismeleri yasandi ve

catismalar devam etti.

Katilimctr 14: Profesyonel bir destek (yasam kogu, psikolog) alinmali siireg

daha iyi yonetilmeliydi.

Katilimer 15: Herkesin bir gizli ajandasi1 oluyor. Herkes politik. ilk baslarda
daha giivensiz bir ortam oldugu i¢in her seye daha fazla dikkat etmeye calisiyorsun.

Herkesin ¢ok dikkat ettigi diken iistiinde oldugu belli bir siire¢ oluyor.

Katilimer 16: Herhangi bir ¢atisma gérmedim. Fakat samimiyeti olmayan bir

iletisim siirecinin olmasi, ¢atisma yasanma ihtimalini kuvvetlendiriyor.

Katilimer 17: Catisma yasanmasi durumunda insan kaynaklar1 devreye

girmistir. Eger profesyonel bakis acist varsa sorunu ¢ézmeye yardimci olacaktir.

Katilimcr 18: Agik ve giivene dayali iletisim. Birlikte adil ve akilci ¢oziim

iiretmek. Bende gliven ve mutluluk i¢in birlikte emek verme duygusu uyandiriyor.

Katilimer 19: Herhangi bir ¢atisma gormedim. Bu benim agimdan giliven

verici.

Katilimc1 20: Catigmalarin olmasi kaginilmaz. Bu sebeple acik iletisimle
kimin beklentisinin ne oldugunun ve bu beklenti karsilanmadiginda ne hissettiginin
iyl anlasilmasi 6nemli. Bu bakimdan c¢atigmalar1 kendi adima bu sekilde ele aldim.
Sirket bu konuda 6zel olarak c¢aba sarf eden bir kiiltiire sahip degildi. Zaman zaman
var olan kiiltiire adapte olmakta zorlandigim anlar olsa da bunlar1 hep takim olmanin

her adiminda nerede oldugumu belirleyerek agsmaya gayret ettim.

Katilimer 21: Herhangi bir catisma gormedim. Bunun olmamasi adina da

kendim sorumluluk aliyorum.
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Katilimer 22: Agik iletisim her tiirlii engelin ve ¢atismanin kaldirilmasi i¢in

en 6nemli ve en giivenilir yontemdir.

Katilimc1 23: Su ana dek bir ¢atisma gormesem de boylesine farkli, kalabalik

ve iletisimsiz bir ortamda, ister istemez bir ¢atisma olma ihtimali s6z konusu.

Katilime1 24: Insan kaynaklar rutin toplantilarla siireg hakkinda bilgi veriyor.
Yoneticiler kendilerine bagli calisanlarla gorlisiip geri bildirimlerini iist yonetimle

paylastyorlar.

Katilimer 25: Iki sirketin birbirine kaynasmas1 ve kurulan yeni organizasyonu
kabullenmesi hemen olmuyor, muhtemel ¢ikabilecek catigsmalari azaltmak i¢in tiirli
organizasyonlarla ¢alisanlar1 bir araya getirmeye dikkat etmislerdi. Kimi kritik roller

icin disaridan kisiler almay1 da diisiinmiislerdi catismay1 engellemek {izere.

Katilimer 26: Agik iletisim benimsendi. Zaman zaman g¢atigmalara sebebiyet

veren konular i¢in ekstra zaman harcamak gerekti.

Katilimei 27: Tk dénemlerde ciddi bir iletisim problemi vardi ki ara ara sesler

yiikseldi. Simdi ise makul bir iletisim mekanizmasi var.

Katilimc1 28: Su ana dek bir ¢atisma ortami olmadi, ancak tarafli bir tutum

olacag1 endisesine sahibim.

Katilimc1 29: Bir c¢atisma s6z konusu degil. Gelecekte de olacagini

Sanmiyorum.

Katilimer 30: Yoneticiler ile bir catisma olmasindan endiseliyim. Bunun

disinda bir ¢atisma hususu s6z konusu degil.
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Tablo 11. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Is Ortaminizda

Yasanan Ya Da Yasanmasi Muhtemel Catismalar ve Etkilerine Dair Goriislerin

Dagilim1
Isten iletisim ve 1
Catisma a\f‘Ina biitiinlestirme perforlfansmm
yasanmadi niveti cabasi gerilemesi

Katilimer 1 X
Katilimer 2 X
Katilimer 3 X
Katilimce1 4 X
Katilimer 5 X
Katilimc1 6 X
Katilimer 7 X
Katilimer 8 X
Katilime1 9 X
Katilimer 10 X
Katilimer 11 X

Katilimer 12 X
Katilimer 13
Katilimer 14
Katilimer 15 X
Katilimer 16 X
Katilimer 17 X
Katilimer 18 X
Katilimer 19 X
Katilime1 20 X
Katilimer 21 X
Katilimer 22
Katilimer 23 X
Katilimc1 24
Katilime1 25
Katilime1 26
Katilimer 27
Katilimer 28 X
Katilimer 29 X
Katilimer 30 X
Yiizdelik Dagilim %30 % 6,66 %40 %23,34

»

»

>

silaiialls

Sirket birlesme ve satin alma sonrasindaki siiregte, calisanlar arasinda ve
calisanlar ile yoneticiler arasindaki yasanmasi muhtemel ya da yasanan catigmalari
degerlendiren ve %30’luk kesime denk gelen katilimecilar, oncelikli olarak herhangi
bir catisma ortami ile karsilasmamis olsalar da gelecek zaman zarfi icerisinde,
ozellikle yonetim ile ¢alisanlar arasinda, baz1 konularda sorun yasanmasini, gii¢lii bir

ihtimal olarak gormektedirler. Bunun disinda, mevcut siiregte yasanan ve olumsuz
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etkileyen catigmalar, katilimcilarin %23,4°t4 i¢in bir is performans: diisiisiine
sebebiyet vermistir. Yeni yapmin bir getirisi olarak dogal karsilanabilecek olan
sorunlarin siirdiiriilebilir hale gelmesi neticesinde, bu durumdan rahatsiz olan
katilimeilar, is performanslarimin  gozle goriiliir bir gsekilde geriledigini
belirtmektedirler. Bunun yani sira, yasanan ¢atigmalardan olumsuz olarak etkilenmis
olan katilimcilarin %6,66’s1, isten ayrilma niyetine sahip olmak sureti ile yeni bir
kariyer planlamasi yapmaktadirlar. Aksi bir yonde ise konuyu olumlu bir sekilde
degerlendiren ve herhangi bir catisma ile karsilasmamis olan ve %40’lik kesimine
mensup katilimcilarin, bu durumun ortaya ¢ikmasinda, kurumsal yapinin
biitiinlestirici ve bir arada hareket etmeye tesvik eden davraniglarinin 6nemi

oldugunu belirttikleri goriilmiistiir.

Saka, sirket birlesmelerinin ¢alisanlar iizerindeki etkilerini arastirdigi
calismasinda, siirecin bir getirisi olarak yeni bir araya gelen calisanlar arasindaki
iligkilerin seyrini incelemistir. Caligmanin ¢arpici sonuglarindan olarak birlesme
sonrasinda c¢alisanlar arasindaki yardimlagsma duygusunun azaldigi ve catismaya
yonelik davraniglarin  arttigi  gozlemlenmistir. Calisan  bireylerin, calisma
arkadaslarina yonelik algilarinda olumsuz bir degisim oldugu da goze ¢arpmaktadir.

Bu durum, is tatmini duygusunu da olumsuz yonde etkilemektedir.!*?

3.4.10. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siirecleri Sonrasinda Isleyen

Siirecin Orgiitsel Duygulara Etkisine Dair Gériisler ve Yorumlar

Katilimcr 1: Birlesme sonrasi, terfi aldigim i¢in kurumuma sadakat ve

motivasyonumu arttirdi.

Katilimcr 2: Duygularimi tamamen negatif yonde etkiledi. Zaten, birlesmeden

kisa bir siire sonra yapilan yanlis statii degerlendirmelerinden dolay ayrildim.

Katilimer 3: Sirkette kalmaya devam edenlerin Orgiitsel baghiliklart artmistir.
Ayrilanlar ise, veda duygusu ile ayrilmistir. Ayrilanlarin maddi anlamda tatmin edici

bir tazminatla ayrilmasi, ayrilmanin getirdigi yiikii yonetmek bakimindan 6nemlidir.

103 Saka, a.g.e, s. 151.
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Katilimcr 4: Yeni nesilde herhangi bir baghlik/aitlik duygusu oldugunu
diisiinmiiyorum. Dolayistyla bu grup kendi kisisel ¢ikarlarina ne iyi gelirse o tarafa
dogru meyletmeye diinden hazirlar. Daha yash c¢alisanlarda ise ister istemez hayal
kirikligi ve negatif duygusal yaklasimlar olusabiliyor. Genel olarak o6zellikle bir
firmada uzun siiredir bulunan orta yasli/yasl ¢alisanlarin birlesme veya satin alma

durumlarina olumsuz sekilde yaklastigini gézledim.

Katilimc1 5: Kuruma olan baglhiligim ile ilgili bir sorunum yok. Fakat kuruma

dair aidiyet duygum ile ilgili belirli sorunlarin bulundugunu séylemem miimkiin.
Katilimer 6: Orgiitsel baglhlik duygum &n plana ¢ikt1.

Katilimer 7: Ben bu siiregleri genellikle yonetici lider olarak bilfiil degisimi
yonetenler arasinda olarak gecirdim. Bagliligi yiiksek bir lider olarak ekibimde
giivene dayali, seffaf iletisim ve dahil etme konularini hep énemsedim. Eski, yeni
demeden tiim ekibimin is sonuglari-basaris1 ve ortak hedefler dogrultusunda
yonlendirmeye 6zen gosterdim. Ortak bir kiiltiir olusturma projelerinde
calisanlarimla birlikte yol aldim. Sonucunda bu etkili yonetim ile terfi ve ek yetkiler

ile ddiillendirildim. Zaten yiiksek olan bagliligim daha da yiikseldi.

Katilimcr 8: Sirket birlesmelerinin siireci her zaman sancili gegmistir. Ama
sirket kiiltiirtinii olusturan yonetim birimi degismedigi ya da bir kisminin degismesi
nedeniyle sirkete baglilik ve sadakatta bizi etkileyecek mutlaka siirecler oldu ama
sirket kiiltlirlinii olusturan etmenlerde degisiklik olmaz ise birlesme Oncesindeki
baghlik giiven devam eder. Diger tiirli bizi olumsuz etkileyecek sirket kiiltiir

degisimi siirekli huzursuzluk ve giivensizlik olusturur.

Katilimc1 9: Gegmiste de ¢ok baglilik duymuyordum, ancak belirli oranda bir

aidiyet duygum vardi. Simdi ise tam olarak hangi sirkette ¢alistigimi bilmek dahi zor.

Katilimer 10: {lk zamanlar herkes gibi eski sirketinizin yontem ve anlayigini
daha ¢ok benimsiyor ve yeni sirketinizi icten ice biraz dishyorsunuz. Yaklasik 6 ay
siiren bu siire¢ sonunda yeni sirketin imkanlari, yonetim sekli ve size verdigi deger
dliisiinde durumu yavas yavas kabulleniyorsunuz. Insanlar i¢in degisim her zaman

bir belirsizlik getirir. Is kaybi, terfi edlememeniz gibi kaygilar icerir. Yeni ydnetim
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bu konuda gergekten seffaf ve ikna ediciyse bu siire¢ ¢abuk atlatilir. Aksi takdirde

kopmalar baslar.
Katilimc1 11: Kendi sirketimde bir yabanci oldugum hissiyati uyandirdi.

Katilimc1 12: Mutlak memnuniyet yoktur. Herhangi bir organizasyon ig¢in
dikkat edilmesi gereken optimum memnuniyetin insa edilmesidir. Kurum kiiltiiriinii
360 derece iletisim ve sevgi paradigmasi lizerine kurmak ve insan odakli siireg tertip
etmek organizasyonun en temel Odevidir. Optimum memnuniyetin saglanmasi

sonrasi u¢ duygu tasiyanlar dogal seleksiyona ugrayacaktir.

Katilimer 13: Her iki birlesmede de gordiigiim. Giigsiiz tarafta isen o firma
calisanlar arasinda calistigin donemin Gtesinde bir baglilik olusuyor. Kader birligi
gibi diisiiniilebilir.

Katilimer 14: Karamsarlik, umutsuzluk, korku, ise bagliligin azalmasi,

yoneticilere giiven azalmasi gibi duygular 6n plana ¢ikti.

Katilimcer 15: Biz zaten firmaya asir1 baglh olan bir ekiptik. Yine dyle devam
etti. Ama diger taraftaki insanlarin ¢ogu bunu kabullenemedi. Ya da kabullenmekte

cok zorland1. Cok kisi isten ¢ikt1 veya cikarildi. Toplu olarak gidenler oldu.

Katilimc1 16: Ben sadece isimi yapiyorum. Gec¢miste tarafsiz bir goriisiim
vardi isletmeme dair, halen de Oyle. Fakat birlesme sonrasi gelecege dair bir

belirsizlik oldu ve bu durum, isletmem ile arama bir duvar 6rmiis durumda.
Katilimei 17: Orgiitsel baglhilik konusunda bir azalma oldu.

Katilimer 18: Orgiitsel baghilik ve pozitif gelecek beklentisi gok artti,

vatandaslik duygusuna evirildi.

Katilimc1 19: Sirketimi seviyorum. Yeni donemde biraz bocalamama karsin,
eskisi kadar bagliligim olmasa da isten ayrilma ya da ise yabancilasma gibi bir

durumum da yok.
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Katilimer 20: Yaptigim is daha keyifli hale geldi. Yoneticim ¢ok 6zgiirliik¢ii

ve alan tanityan bir yoneticiydi. Bu sebeple kuruma dair aidiyetim yiikseldi.
Katilimc1 21: Kurumsal bagliligim ve aidiyetim halen devam etmekte.

Katilimc1  22:  Sirketlerin  davranis modellerine gore degisecegini
diisiiniiyorum. Benim kisisel olarak yasadigim bana karsi i¢ten davranislar yiiziinden

orgiitsel baghiligimi artirmistir.

Katilime1 23: Agikgast yeni bir is arayisinda oldugumu sdylemem miimkiin.

Ciinkii varligimin fark edilmedigi bir ortamda ¢alismam zor.

Katilimer 24: Sirkete olan bagliligim azaldi ve is giivencesi ile ilgili endiseler

dogurdu.

Katilimc1 25: Bu tip birlesmelerde 6zellikle tecriibeli/kidemli olan kisiler
yapilan en ufak hatayr veya en dogru hareketi hemen gorebiliyorlar, bu sebeple
sirketin itibar1 kisinin goziinde azalabilir veya artabilir. Bizim sirketimizin birlesmesi
idari olarak iyi yoOnetilmisti, ancak organizasyonun herkesin igine sinerek yapilip

yapilmadigi konusu halen bende soru isaretidir.

Katilimer 26: Once endise dogurdu, soru isaretleri artti sonrasinda birgogu

pozitife dondii.

Katilimc1 27: Zaten ge¢cmiste kurumumu seviyordum. Bu yeni birlesme

donemi ile birlikte ise herhangi bir degisiklik olmadi.

Katilimer 28: Eskiden sadece igimi diizglin yapmaya calisan biriydim; simdi

ise sadece gorevimi yaptyorum, fazlasini degil.

Katilimer 29: Iligkilerimin diizeyinde bir degisiklik olmadi. Halen ayni

profesyonel bakis acisina sahibim.

Katilimer 30: Sirketimi ve yeni ¢alisma ortamimi seviyorum. Bu da beni,

daha iyisini yapmak adina tesvik ediyor.
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Tablo 12. Sirket Birlesme ve Satin Alma Siiregleri Sonrasinda Isleyen Siirecin

Orgiitsel Duygulara Etkisine Dair Goriislerin Dagilimi

n

Orgiitsel Taten Ise / is verine
baghhik m abancilasma
2 i e

Katilimer 1 X

Katilimer 2 X

Katilimer 3 X

Katilimci 4 X

Katilimer 5 X

Katilimc1 6 X

Katilime1 7 X

Katilimc1 8 X

Katilime1 9 X

Katilimer 10 X

Katilimer 11 X

Katilimer 12 X

Katilimer 13 X

Katilimer 14 X

Katilimer 15 X

Katilimei 16 X

Katilimer 17 X

Katilimer 18 X

Katilimer 19 X

Katilime1 20 X

Katilimer 21 X

Katilimce1 22 X

Katilimer 23 X

Katilimer 24 X

Katilimer 25 X

Katilime1 26 X

Katilime1 27 X

Katilimer 28 X

Katilime1 29 X

Katilimer 30 X

Yiizdelik Dagilim %53,33 %16,67 % 30

Sirket birlesme ve satin alma siireglerinin neticesinde, yeni yapinin ortaya
cikardigi tabloyu degerlendiren katilimcilar, bu yeni yapi ile birlikte kurumsal yapiya
olan bakis acilarin1 ve oOrglitsel anlamdaki duygularmi belirtmislerdir. Katilimcilar
arasinda, oOrgiitsel baglilik duygusu, bagl oldugu kurumu ile olumlu iligkileri
bulunmasi nedeni ile yerlesik hale gelen g¢alisanlar %53,33’liik bir kesime denk
gelmektedir. Fakat Orgiitsel baglilik duygusunu bir profesyonel bakis agist ve

zorunluluk ekseninde de degerlendiren katilimcilarin bulundugu gézlemlenmektedir.
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Bu katilimcilar, biiylik Olclide, kendi konumlarini korumak adina rasyonel
diisiinmeye calisan bireylerdir. Fakat diger yanda ise degisen sirket yapisi ile birlikte
ise ve is yerine yabancilasan %16,67°lik; isyerinden ayrilma niyeti olan ve hatta
isyerinden ayrilan %30’luk bir kesimin varhg dikkati cekmektedir. Ozellikle de bu
tiir olumsuz duygulara sahip olan katilimci sayisinin bir hayli fazla olmasi, sirket
birlesme ve satin alma siireglerinin, c¢alisanlarin Orgiitsel duygularina olumlu

yansimadigini gostermektedir.
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SONUC

Sirketlerin satin alma faaliyetleri igerisine girmeleri, diinya genelinde yaygin
olan bir uygulamadir. Uzun yillardan bu yana, birgok farkli sektérde, ¢ok sayida
sirket, kendi ¢ikarlarina uygun olmasi ya da piyasa sartlarinin zorunlu hale getirmesi
nedeni ile birlesme ya da satin alma faaliyeti igerisinde olmuslardir. Ulusal ve
uluslararasi piyasalardaki durumlara gore farkliliklar gdsteren bu siirecler, yeni bir
sirket yapist ile piyasada tutunulabilmesi adina sirketleri tesvik etmektedir. Kimi
zaman ulusal kimi zaman da uluslararasi piyasada biiylimek ya da piyasanin yarattigi
finansal zorluklarin iistesinden gelebilmek adina sirketlerin satin alma ya da biiyiime

kararlar aldiklar1 gézlemlenmektedir.

Birlesme ve satin alma siirecleri, sirketlerin finansal beklentileri ile dogrudan
ilintili oldugu kadar, konunun odak noktasinda bulunan aktorler olan caligsanlar
acisindan da son derece biiyiik bir 6neme sahiptir. Her ne kadar sirketler, finansal
anlamdaki geleceklerini garanti altina almak ve kendilerini giiclendirmek adina ciddi
Olcekli bir caba sarf ediyor olsalar da birlesme ve satin alma siirecleri igerisinde,
calisanlarinin  durumlarim1 da dikkatle gozetmek durumundadirlar. Yeni bir
yapilanma, sirketlerin mutlak olarak bu yeni yapiya uyumlu ¢alisanlarla yollarina
devam etmelerini zorunlu hale getirmektedir. Toplu olarak yeni calisanlarin sirket
yapisina kazandirilmasi kolay olmamakla birlikte sirketlerin birlesme ve satin alma
stirecleri igerisinde, mevcut ¢alisanlarini bu degisime hazirlamalar1 ve yeni yapida,
yeni calisanlarla birlikte bir sinerji yakalamalarini saglamalar1 gerekmektedir. Aksi
bir durum, sirketlerin yeni yapilarinin biliylik bir zarar gérmesine sebebiyet

verebilecektir.

Sirketlerin birlesmeleri ya da satin alinmalar1 rutin bir siire¢ olsa da bu
stireclerin ¢alisanlar tarafindan algilanmalar1 bireyden bireye ve sektdorden sektore
farkliliklar icermektedir. Her sektoriin sartlar1 birbirlerinden farklhidir ve g¢alisanlar,
sektorlerinin  getirileri olan durumlara gore faaliyetlerini ve davranislarini
sekillendirmektedirler. Siirecin igerisine birlesme ve satin alma faaliyetleri dahil
oldugunda ise calisanlarin davranislar1 daha farkli hale gelebilmektedir. Bu nedenle

de sirket yonetimleri, birlesme ve satin alma siire¢lerinin getirisi olan sartlar1 daha iyi
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olarak algilamak ve buna paralel olarak da calisanlarina hassasiyet igerisinde

yaklasmak durumundadirlar.

Birlesme ve satin alma siireclerinde, 06zellikle ¢alisanlarin uyumluluk
durumlar1 en hassas noktayr icermektedir. Bu uyumluluk i¢in de sirketin yeni
yapisinin igerisindeki yOnetimin ve insan kaynaklari departmaninin Onemli
sorumluluklart bulunmaktadir. Sirket icerisinde bir harmoninin olusturulabilmesi
adina, s6z konusu iki aktoriin, ¢alisanlar1 birlesme ve satin almanin, herkesin yarari
icin olan bir faaliyet seklinde tasarlandigina ikna etmeleri gerekmektedir. Aksi bir
durum, calisanlarin zaman igerisinde, sirketin yeni yapisinin disinda kalmayi tercih
etmelerine ve bu sekilde sirket icerisinde bir verimlilik sorununun yasanmasina, hatta

isten ayrilma niyetinin gercege doniistiiriilmesine sebebiyet verebilecektir.

Calismanin arastirma bdliimiinde yapilan derinlemesine miilakatlarda da
birlesme ve satin alma sonrasindaki uyumsuzluk sorunlarina dair goriisler daha fazla
on plana ¢ikmistir. Katilimceilarin %56,8°lik kismi sirket birlesme ve satin alma
siirecleri sonrasinda yetkilerinde herhangi bir degisim yasamamis olsalar da
katilimcilar arasinda, konumlar1 degisen ya da degismeyenler bulunmakla birlikte
bunlarin %16,66’1ik kisminin ise yeni donemde yetki artig1 yasadiklar1 ve bu yetki
artis1 ile birlikte siirecin, onlarin istedikleri gibi ilerlemedigi goriilmiistiir. Siirece dair
en ¢ok sikayetci olanlar gorev tanimlar1 degisen ve biiylik Olclide de konumlari
gerileyen katilimeilardir ve bu katilimeilar, toplamin %26,6’lik  dilimini
olusturmaktadir. Bu sonuglara gore tanimlar1 ve konumlar1 gerileyen katilimcilarin,

yeni sirket yapilarindan memnun olmadiklar1 anlagilmistir.

Goriislerin dikkate alinip alinmamasi konusu, katilimeilarin, %33,3’lik bir
dilimine denk gelen kesimi agisindan goriislerin dikkate alinmasi ve motivasyon
destegi sunulmasi; katilimcilarin %10’luk kesimi ise stratejik yonetim konusunda
calisanlarin  katilimlarinin  arttirllmast  agisindan  6nemli  bir konu olarak
degerlendirilmektedir. Konuyu negatif bir eksende ele alan katilimcilar ise
kendilerine ait goriislere deger atfedilmemesi neticesinde, %40’ lik bir kesim ciddi bir
motivasyon kaybi1 yasarken, %3.,4’liik bir kesim goriislerinin deger gormemesi
neticesinde, yetkilerinin kisitlandig1r konusunda bir endiseye kapilmis ve %13,3’lik

kesim ise yasadiklar1 goriis kisitlanmasi sorunu neticesinde, kendilerini bir

105



yonetimsel baski altinda hissettiklerini dile getirmislerdir. Bu noktada, katilimcilar
arasinda, konuyu negatif degerlendirenlerin motivasyon kaybi, baski ve yeteneklerin
kisitlanmas1  sorunlari iizerine yogunlastiklar1 goriliirken, konuyu pozitif
degerlendirenlerin motivasyon destegi ve stratejik yonetim katkisi temalarin1 6n

plana ¢ikardiklar1 goriilmektedir.

Katilimeilarin, is yiiklerinin degisimi ile ilgili degerlendirmelerinde, %40°1ik
dilime hakim olan ve is yiikiinde degisiklik olmayan katilimcilarin dahi, yeni
iistlendikleri gorevlerine dair mutsuzluklarinin bulundugu gozlemlenmistir. Temel
olarak katilimcilarin %13,3’likk bir kesimi i¢in degisen is yiikleri ile ilgili olarak
yasamis olduklari olumsuzluklarin basinda, yeni ve zorlu olarak nitelendirdikleri
gorevlerinin, kendilerine getirmis oldugu stres unsuru yer almaktadir. Bunun yani
sira bir bagka %40’lik dilimi olusturan katilimcilar, yeni gorevlerinin kendilerine
dogru sekilde teblig edilmediginden sikayet etmektedirler. Tiim bunlar, katilimcilarin
%6,7’lik kesimine gore slirecin nihai noktasinda, ¢alisanlarin biiyiikk bir motivasyon
eksikligi ile gorevlerini yerine getirmeleri adina onlar1 zorlamaktadir. Buna gore
katilimcilarin is yiiklerindeki degisim, onlar i¢in negatif bir uygulama olmaktadir ve

performanslarini asagiya ¢ekmektedir.

Yeni sirket yapilanmasi igerisinde, calisanlarin birbirleri ile olan iletisim
siireclerine dair katilimcilarin 9%20°1ik bir kesimi, olumsuz bir iletisim siirecine dair
goriiglerini ortaya koymuslardir. Bu kesim, yeni sirket yapilanmasinda, diger
sirketten kendi biinyelerine katilan ¢alisanlarla ile nitelikli ve faydali iliskiler
kuramadiklar1 gibi yeni yapinin yonetici sifatina sahip yetkilileri ile de saglikli iliski
kuramamaktan yanan sikayetlerini dile getirmektedirler. Ote yandan, konuya nétr bir
bakis agis1 ile yaklasan katilimcilarin sdylemlerinde 6n plana ¢ikan unsur ise is
odakli iletisimdir. Buna gore katilimecilarin %40°lik kesimi, yeni sirket yapisi
igerisinde kimse ile nitelikli ve olumlu iligkilere sahip olmasalar da gérevlerini yerine
getirmek ve isletmelerinin planlamalarinin bozulmasina izin vermemek adina kimse
ile iletisimlerini koparmamak arzusundadirlar. Bu degerlendirmeler agisindan, yeni
sirket yapist igerisinde, iletisim akisindan memnun olan %40’lik bir kesim olsa da
iletisim siireclerine dair katilimcilar memnuniyetsizdirler ve bu memnuniyetsizligi de

sadece islerini kaybetmemek adina saklamaktadirlar.
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Yonetici degisimi agisindan katilimcilarin degerlendirmelerine bakildiginda,
pozitif yonli olarak tesvik edici ve g¢alisanlarin faaliyetlerini daha nitelikli hale
getirmelerine destek veren yonetici profili ile ¢alistigini dile getiren ve %36’lik
dilime denk gelen katilimcilar bulunmaktadir. Ayrica, yoneticilerinin tavirlarindan
rahatsiz olan katilimci oraninin toplamda %61,07 oldugu goriilmektedir.
Katilimeilarin %36,6’lik kesimi, yeni yoneticilerinin kendilerine ve g¢evrelerindeki
diger calisanlara karst olumsuz ve sevklerini kirici tiirden iletisim kurmalarindan
sikayetci olmaktadirlar. Ayrica, katilimeilarin %23,47°lik kesimi sadece is odakl1 bir
iletisim kurmalarindan dolay1, yoneticileri ile sosyal anlamda iletisimlerinin
bulunmadigini belirtmektedirler. Buna gore katilimcilarin biiyiik bir cogunlugu, yeni

sirket yapisinin yonetici profilinden memnun degillerdir.

Sirket birlesmesi ve satin alinmasi siirecinde insan kaynaklarinin roliiniin
sorgulandig1 siire zarfinda, insan kaynaklarinin, yeni sirket yapilanmasina gecis
siirecinde, motivasyona dayali ve ¢alisanlarin performansini arttiracak nitelikte bir
davranis igerisinde bulunduguna dair %26,6’lik bir katilimci kesiminin goriisleri
mevcuttur. Katilimcilarin %6,8’lik diliminin ise insan kaynaklarmin kendilerini yeni
stirece hazirlamak adina tesvik odakli bir yonetim anlayigini benimsedigini sdyledigi
de dikkat cekmektedir. Konunun olumsuz tarafina dair goriisleri bulunan, %43,3’liik
kesime mensup katilimcilar ise yeni sirket yapisi igerisinde insan kaynaklarmin
kisitli ve kendilerinin beklentilerine cevap vermeyen, etkisiz bir iletisim modelini
benimsedigini dile getirmektedirler. Insan kaynaklarinin sadece profesyonel bir
yonetim anlayist benimsemek sureti ile calisanlarin isletme icerisindeki rutin
faaliyetleri ile ilgilenen bir kimlige sahip oldugu yoniinde elestirileri bulunan
%23,3’liik bir katilime1 kesimi de bulunmaktadir. Bu noktada, katilimeilarin biiyiik

¢ogunlugu, insan kaynaklarinin yeni siirecteki fonksiyonunu etkisiz bulmaktadirlar.

Sirket yapisimnin degisimi ile birlikte istthdam yapisindaki degisiklige dair
yoneltilen soruya dair katilimcilarin %23,3’liikk kesimi, kriterlerin koklii olarak
degisimine dair bir degerlendirme dahilinde cevap vermektedirler. Istihdam
kriterlerindeki degisimleri yararli olarak goren ve %?23,3’liikk kesime denk gelen
katilimcilar, kurum igerisindeki pozitif etkilesimin hem yonetimsel hem de beseri

anlamda 0n plana ¢ikarmaktadirlar. Yine katilimcilarin %10°luk kesimi, caligsanlar ile
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yonetim arasindaki biitiinlestirici davraniglardan, 6zellikle de bu davranislarin kurum
yonetiminden gelmesinden son derece memnundurlar. Ote yandan, istihdam
kriterlerindeki degisimleri zararli olarak goren ve %16,8’lik kesime mensup
katilimeilar igin liyakat dnemli bir kriter olmaktadir. Fakat onlar, liyakatin, yeni
sistem ile birlikte ortadan kalktigint ve sistemin basinda bulunanlarin, kendi, eski
sitketlerinden tanidiklarina konum ve firsatlar vermek sureti ile yozlastigini
distinmektedirler. Katilimcilarin  %26,6’lik  kesimi, kurumlar1 icerisinde halen
yerlesik hale gelemeyen sistemin, karmasik bir calisan ve yoOnetici yapilanmasini
meydana getirdigini diistinmektedirler. Katilimcilarin bu noktada tavsiye odakli
cevaplar verdikleri goriilmektedir ve liyakat ile biitlinlestirici yaklasim unsurlarina

dikkat edilmesi gerektigini belirttikleri gozlemlenmektedir.

Katilimcilarin, sirket birlesme ve satin alma siirecleri sonrasindaki c¢alisma
ortam1 degisimlerinde, degisim yasamayan, %30’luk kesime mensup bir katilimci
kitlesi bulunmaktadir. Katilimcilarin  %50’lik  kesiminin olumsuz reaksiyonlar
verdikleri bu konuda, olumlu olarak reaksiyon veren ve %?20’lik kesime mensup
katilimcilarin ¢aligma yerleri degisse bile calisma ortamlarina dair imkanlarinin
herhangi bir degisiklik yasamamasi, onlar i¢in biiylik bir avantaj olmustur. Yeri
degismis olsa dahi bulundugu yerden memnun olan c¢alisanlar da mevcuttur. Sonug
olarak ortam degisiklikleri, katilimcilarin performansini ve pozitif diistincelerini

olumsuz etkilemektedir.

Caligsanlar arasinda ve g¢alisanlar ile yoneticiler arasindaki yasanmasi
muhtemel ya da yasanan catismalar1 degerlendiren ve %30’luk kesime denk gelen
katilimcilar, oncelikli olarak herhangi bir ¢atisma ortamu ile karsilasmamis olsalar da
gelecek zaman zarfi icerisinde, Ozellikle yonetim ile c¢alisanlar arasinda, bazi
konularda sorun yasanmasini, gii¢lii bir ihtimal olarak gormektedirler. Bunun
disinda, mevcut siiregte yasanan ve olumsuz etkileyen catismalar, katilimcilarin
%23,4’1 icin bir is performansi diisiisiine sebebiyet vermistir. Bunun yani sira,
yasanan ¢atismalardan olumsuz olarak etkilenmis olan katilimcilarin %6,66’s1, isten
ayrilma niyetine sahip olmak sureti ile yeni bir kariyer planlamasi yapmaktadirlar.
Konuyu olumlu bir sekilde degerlendiren ve herhangi bir ¢atisma ile karsilasmamis

olan ve %40’lik kesimine mensup katilimcilarin, bu durumun ortaya ¢ikmasinda,

kurumsal yapmin biitiinlestirici ve bir arada hareket etmeye tesvik eden
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davraniglarinin 6nemi oldugunu belirttikleri goriilmiistiir. Bu noktada, yeni sirket
yapisinda katilimeilarin ¢ogunlugu i¢in catigmanin varligt séz konusudur ve bu

durum onlarin ¢alisma ortamlarina zarar vermektedir.

Sirket birlesme ve satin alma siireclerinin neticesinde, yeni yapinin ortaya
cikardigr tabloda, katilimcilar arasinda, oOrgiitsel baglilik duygusu, bagli oldugu
kurumu ile olumlu iligkileri bulunmasi nedeni ile yerlesik hale gelen calisanlar
%53,33’liik bir kesime denk gelmektedir. Fakat diger yanda ise degisen sirket yapisi
ile birlikte ise ve is yerine yabancilasan %16,67’lik; is yerinden ayrilma niyeti olan
ve hatta is yerinden ayrilan %30’luk bir kesimin varlig1 dikkati ¢ekmektedir. Buna
gore katilimeilarin ¢ogunlugu icin dogal olarak ya da ¢ikarlara odakli olarak orgiitsel

baglilik duygusunun, yeni sirket yapisi ile varligini hissettirmektedir.
Ote yandan, arastirma icin belirlenen ise hipotez asagidaki gibidir;

H: Isletmelerin birlesme/satin alma siirecleri sonrasindaki uygulamalar,
calisanlarin yeni doneme dair adaptasyon sorunu ve memnuniyetsizlik duygusu

vasamalarina sebebiyet vermektedir.

Bu sekilde, arastirma dahilinde, ¢alisanlarin, birlesme/satin alma siire¢lerinin
ardindan, isletmelerinin yeni yapisi ile ¢esitli uyumluluk sorunlar1 ve yeni dénemden
yana yasadiklart memnuniyetsizlik duygulari, calisanlarin farkli tepkilerine gore

degerlendirilmeye ¢alisilmistir.

Miilakatlar neticesinde elde edilen sonuglara goére birlesme ve satin alma
stiregleri sonrasinda, yeni edindikleri konum, ¢evre ve sorumluluklar dahilinde, yeni
yaptya olumlu yonde yaklasan bir¢ok katilimcinin oldugu gozlenmistir. Fakat
katilimcilara, miilakatlar dahilinde yoneltilen 10 soruya karsilik alinan cevaplar
incelendiginde, katilimcilarin biiytlik bir gogunlugunun, birlesme ve satin alma siireci
sonrasinda, igerisinde bulunduklar1 yeni yapinin getirisi olan unsurlardan herhangi
bir sekilde memnun olmadiklart gozlemlenmistir. Miilakatlarda, ¢ok sayida
katilimecinin ya mevcut siiregte, is yerlerinden ayrilma niyeti icerisinde olduklar1 ya
da gec¢miste, birlesme ve satin alma sonrasinda is syerlerinden ayrildiklari
anlasilmaktadir. Bunun yani sira katilimcilar, yeni sirket yapilanmasinin igerisinde

cevreleri ile iletisim kurma konusunda uzak bir tutum sergilemeleri ve yeni siirecin
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kendilerine herhangi bir olumlu gelecek vadettigini diisinmemeleri nedeni ile
kendilerini ya sirketin igerisindeki yapidan soyutlamakta ya da sirketten ayrilma
niyeti i¢erisinde olmaktadirlar. Katilimcilarin bu yaklasimlarinin miilakatlarda agir

basmasi nedeni ile arastirmanin hipotezinin desteklendigi gézlemlenmistir.

Calismanin arastirma bolimiinde gergeklestirilen miilakatlarda, satin alinan
isletmelerin ¢alisanlarinin daha olumsuz cevaplar vermek sureti ile siireci negatif bir
cercevede degerlendirdikleri goriilmiistiir. Bu vesile ile sirket birlesme ve satin alma
islemlerinde, satin alinan isletmelerin caligsanlari, yeni donemde, kendilerini siirece
alisamamis hissetmekte ve bu sekilde de verimli bir ¢alisma ortaminda kendilerini
hissedememektedirler. Bu nedenle de satin alinan sirketlerin calisanlari, islerini
kaybetme endisesinin de varligi nedeni ile bu yeni siliregten yana memnun
olmamaktadirlar. S6z konusu duruma istinaden, satin alma siire¢leri sonrasinda, satin
alma islemi gergeklestiren ve sisteme dair bir s6z sahipligi bulunan sirket
yetkililerinin, satin alinan sirket c¢alisanlarinin zihinlerindeki endiseleri ortadan
kaldiracak sekilde bir iletisim ve etkilesim siireci olusturmalar1 gerekmektedir. Bu tiir
bir adim, yeni sirket yapilanmasinin icerisindeki tiim eski unsurlarin, birbirleri ile iyi
iligkiler kurmalar1 sureti ile verimli bir calisma ortami yaratmalarima imkan
saglayacaktir. Aksi takdirde, ortaya ¢ikacak olan ¢atigma iklimi, isletmenin yeniden
bir calisan arayisi igerisine girmesine dek uzanan bir siirece sebebiyet verecektir ki

bu durum ciddi dlgekli bir maliyet ve zaman kaybina sebebiyet verebilecektir.

Bu arastirmanin konu bagligina paralel, gelecek calismalar i¢in iki 6nemli
tavsiye konunun cercevesinin genisletilmesini saglayacaktir. Konu ile ilgili ilk
tavsiye, gelecekteki arastirmalarda, miilakat gerceklestirilen taraflar1 yonetici-¢alisan
ayrilmasidir. Hatta bu ayrim, sirket icerisindeki konumlarina gore ayrim gostermek
suretiyle belirgin hale gelebilecektir. Bu sayede, birlesme ve satin alma siireclerine
dair taraflarin goriislerinin, sirket icerisindeki konumlar1 bazinda nasil degisiklik
gosterdigi anlagilabilecektir. Gelecek c¢aligmalar icin diger bir tavsiye ise
katilimcilara yoneltilecek sorularin belirli kategorilere ayrilmak sureti ile (iletigim,
maas, konum, terfi, i ylikii, departman vb.) degisimin ne yonde oldugu daha detayl
bir sekilde katilimcilardan alinabilecek, bu sayede de katilimcilarin birlesme ve satin

alma siireclerini nasil degerlendirdikleri daha detayli olarak anlagilabilecektir.
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10.

EKLER
Ek 1. Miilakat Sorular

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasinda, yetki kaybi yasadiniz mi?

Yasadiysaniz, bu durum ¢alisma seklinizi nasil etkiledi?

Sirketinizin birlegsme/satin alma siireci sonrasinda, is ile ilgili goriislerinizin

dikkate alinip alinmamasi sizi nasil etkiliyor?

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasinda, is yiki ile ilgili

durumunuzda olumlu/olumsuz degisiklikler sizi nasil etkiliyor?

Yeni is arkadaslarinizla iliskileriniz ne yonde ilerlemektedir? Bu durum sizi

nasil etkilemektedir?

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasindaki yonetici profilinin

calisma sartlar1 ve sisteminiz iizerindeki etkileri nedir/nelerdir?

Insan kaynaklari departmanmin bu siiregteki fonksiyonunu ne ydnde

degerlendirirsiniz?

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasinda isleyen istihdam
stirecindeki kriterler ve isletmenize yeni katilan calisanlar siireci ne yonde

etkilemektedir?

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasinda, is yerindeki fiziksel
ortamda bir degisiklik s6z konusu oldu mu? Eger olduysa bu sizi nasil

etkiledi?

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasinda is ortaminizda yasanan ya
da yasanmasi1 muhtemel ¢atigmalar i¢in nasil bir siire¢ takip edilmektedir? Bu

durum sizi nasil etkilemektedir?

Sirketinizin birlesme/satin alma siireci sonrasinda igleyen siire¢ kurumunuza
olan duygularmizi ne yonde etkiledi? (Orgiitsel baglilik, 6rgiitsel vatandaslik,
orgiitsel ¢ekicilik vb. duygular)
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