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EDİTÖRE NOT 

En genel anlamda Stratejik Yönetim alanı bugüne kadar, rekabet n 
d nam kler , rekabet üstünlüğünü elde etmen n ve sürdürmen n olanakları ve 
alternat f rekabet olasılıkları üzer ne kafa yoran, kalem oynatan araştırmacı ve 
akadem syenler  b r araya get rd . Öte yandan son yıllarda dünya genel nde 
tecrübe ed len kaot k ortam ve talep ed len değ ş m ht yacı, stratej  
meseles n n odağına daha kapsayıcı, daha sürdürüleb l r düşünce tarzları ve 
uygulamaları yerleşt rm ş görülüyor. B r b l m dalının s stemat k b lg  
b r k m n  akadem k kuşaklar boyunca sürdürmes  ve ep stem k b r b l m 
cemaat n n oluşması, alanın meşru yet  ç n halen öneml  sayılan kr terler 
arasında.  

B lg  üret m nde ht yaç duyulan kapsayıcılığı ve b rl kte üretme prat ğ n  
önemseyen b r grup arkadaş 2022 yılında b r araya gelerek, “Stratejiye Dair 
Seçki Yazılar” konsept n  oluşturmaya karar verd k. Mot vasyonumuz 
dünyada gözlemled ğ m z değ ş m sürec n  hesaba katarak stratej ye da r yen  
sözler söyleyeb lmen n mkanını aramak ve konu çeş tl l ğ , akadem k duruş 
farklılığı bakımından kucaklayıcı b r n s yat f  başlatmaktı. Bugün ser n n 
öncek  sayılarına ed törlük yapmış k mseler olarak, üçüncü k tabına 
ulaşmasının mutluluğunu yaşıyoruz.  

Temenn m z, genç akadem syenler n gösterd kler  lg n n devamını 
sağlayarak seçk y  yıllar boyunca devam ett reb lmek. Stratej ye da r 
söyleyecek sözü olan ve başlangıç mot vasyonumuzu b z mle paylaşan 
herkes  seçk n n devam ett r leb lmes  ç n davet ed yoruz. Üçüncü seçk n n 
el n ze ulaştırılmasında emeğ  geçen herkese teşekkürü b r borç b l r z.  

 

Seçk n n Öncek  Ed törler  

Doç. Dr. Esra DİL Doç. Dr. Musa Said DÖVEN Doç. Dr. Ersin IRK 

 

 





 

 

ÖNSÖZ 

Ülkeler n kalkınmasının başat aktörler  olan şletmeler ç n stratej  hayat  
öneme sah pt r. Stratej , şletmeler n çevreler  ve kaynaklarını 
değerlend rmeler n , rekabet üstünlüğü yakalama amaçlı karar ve 
uygulamaları hayata geç rmeler n , geleceğ  şek llend rmeye çalışmalarını ve 
sürekl  gel şmeler n  sağlar. Stratej , yalnızca üst yönet m n sorumluluğunda 
olmayıp, lg l  tüm paydaşların çabalarını ve d kkatler n  stratej k hedeflere 
yönlend rmey  ve öğrenen örgüt olmaya doğru yönelmey  gerekt r r. 

B r akadem k d s pl n olarak stratej k yönet m, yukarıda şletmeler ç n 
önem nden söz ed len stratej ler n nasıl bel rlend ğ n n, uygulandığının ve 
değerlend r ld ğ n n üzer nde durmaktadır. İkt sat, sosyoloj , ps koloj  ve d ğer 
d s pl nlerdek  kavram, yaklaşım ve kuramlardan beslenen stratej k yönet m, 
başlangıçta şletme pol t kası ve planlamasının üzer nde dururken; stratej k 
karar alma, yen l k, g r ş mc l k, l derl k, yönet ş m ve küresel meseleler g b  
çok gen ş b r konu yelpazes n  nceler hale gelm şt r. 

Bu çalışma, hem öncüller  olan “Stratejiye Dair Seçki Yazılar I” ve 
“Stratejiye Dair Seçki Yazılar II” başlıklı çalışmaların devamı hem de özgün 
çalışmalardan oluşan b r derleme konumundadır. Stratej k yönet m  odağa 
alan, on b r çalışma on beş akadem syen tarafından kaleme alınmıştır. 

İlk bölüm olan “Stratejik Düşünme Üzerine Düşünmek” bölümü Dr. 
Öğr. Üyesi Mustafa YILDIRIM tarafından yazılmıştır. Stratej k düşüncen n 
stratej  gel şt rme sürec n n yaratıcı, sezg sel ve novat f sürec n  tems l ett ğ  
argümanı üzer ne konumlandırılan bu bölümde, stratej k düşünme konusunun 
b l şsel bakış açısı üzer nden b r değerlend rmes  odağa alınmıştır. Böylel kle 
stratej k düşüncen n ne olduğu ve/veya nasıl tanımlandığı le lg l  mevcut 
tartışmaların kapsamını, konunun ps koloj k/b reysel boyutlarını da 
tartışmaya dah l ederek der nleşt rmek hedeflenmekted r. 

İk nc  bölüm olan “Yeni Kurumsal Kuram – Stratejik Yönetim İlişkisi” 
başlıklı çalışmayı Dr. Öğr. Üyesi Nalan SABIR TAŞTAN ve Dr. Kürşat TAŞTAN 
kaleme almışlardır. Bu bölümde yen  kurumsal kuramın temel lkeler , 
bunların stratej k yönet m uygulamalarıyla lg s  ve stratej k yönet m 
üzer ndek  etk ler  keşfed lmekted r. Kurumsal faktörler n stratej k karar alma, 
örgütsel tasarım ve performans sonuçlarını nasıl etk led ğ ne da r kapsamlı b r 
anlayış sağlamayı amaçlayan bölümde kurumsal kuram ve stratej k yönet m 
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arasındak  d nam k l şk  resmed lerek, örgütler n rekabetç  olmak ç n benzer 
f rmalardan yeter nce farklı, ancak tanınab l r olmak ç n benzer f rmalara 
yeter nce benzer olarak f rmaların nasıl en y  şek lde farklılaşab leceğ  
vurgulanmaktadır. 

Dr. Öğr. Üyesi Oğuzhan ÖZTÜRK ve Doç. Dr. Mehmet BAĞIŞ 
“Kaynakları Odağına Alan İki Yaklaşım: Kaynak Bağımlılığı Kuramı ve 
Kaynak Temelli Görüş” başlıklı çalışmayla üçüncü bölüme katkı 
sunmuşlardır. Yazarlar bu bölümde başlıca örgüt kuramlarından b r s  olan 
Kaynak Bağımlılığı Kuramı le stratej k yönet m alanındak  hâk m 
yaklaşımlardan b r s  olan Kaynak Temell  Görüş arasındak  etk leş me da r 
b r tartışma yürütmüşlerd r. Bu anlamda yazarlar önce k  yaklaşımı “a t 
oldukları d s pl nler” “kaynak tanımları ve varsayımlarında kaynağa b çt kler  
roller” ve “stratej ye yükled kler  anlamlar” üzer nden karşılaştırmışlardır. 
Tez-ant  tez şekl ndek  böyle b r tanımlayıcı alt yapıdan sonra, sentez mantığı 
le yazarlar, k  yaklaşımın açıklamalarının b rb rler ne katkı sunma ve/veya 

b rb r ler n n açıklama güçler n  arttırma potans yel  olab lecek tesp t ve 
çıkarımları s stemat k b r şek lde tartışmışlardır. 

Dördüncü bölüme Doç. Dr. Burak ÖZDEMİR ve Dr. Öğr. Üyesi Murat 
ÖZCAN “Stratejik Liderlik Teorisi Üzerine Bir Değerlendirme” adlı çalışma 
le katkı sağlamışlardır. Yazında “stratej k l derl k teor s  olarak adlandırılan, 

bu yen  ama köken  esk  teor k çerçeven n vurgusu ned r ve bu temelde 
hazırlanan çalışmaların ele aldığı konular nelerd r?” sorusuna cevap bulma 
mot vasyonuyla yola çıkan araştırmacılar bu k tap bölümünde Scopus ver  
tabanında yer alan stratej k l derl k teor s ne l şk n çalışmaları değerlend rm ş 
ve geleneksel derleme türünde b r çalışma gerçekleşt r lm şt r. 

“Şirket Birleşmeleri ve Satın Almaları: Kapsam, Tarihsel Süreç ve 
Yönetim Çalışmalarına Genel Bir Bakış” adlı beş nc  bölümü se Dr. Öğr. 
Üyesi Hazal DUMAN ALPTEKİN kaleme almıştır. Araştırmacı bu bölümde, 
stratej k b r karar alma sürec n  tems l eden b rleşme ve satın almaların 
kompleks yapısı tar hsel gel ş m süreçler  ve düşünce okullarının teor k 
varsayımları eşl ğ nde değerlend rm şt r. 

Doç. Dr. Ersin IRK ve Adil Kerim PORSUK “Stratejik Risk Yönetimi” 
başlıklı çalışma le altıncı bölüme katkı sunmuşlardır. Çalışmada yazarlar 
tarafından stratej k r sk yönet m  kavramı kavramsal olarak ele alınmıştır. 
Bölüm çer s nde öncel k r sk ve r sk yönet m  kavramları ele alınmış 
devamında stratej k r sk yönet m  kavramı açıklanmış ve stratej k r sk yönet m 
sürec  le sonlandırılmıştır. Bu bölümde stratej k r sk yönet m  kavramı 
bütüncül b r bakış açısıyla değerlend r lm şt r. 
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Yed nc  bölümde Arş. Gör. Hakan BALTACI “Kurumsal İtibar ve 
Yönetimi” başlıklı çalışmasını sunmuştur. Çalışmada kurumsal t bar 
kavramına l şk n yazın geçm şten günümüze, daha çok kavramın stratej k 
yönü ön planda tutularak, ncelenmeye çalışılmıştır. Bu hususta lg l  k tap 
bölümü kavrama l şk n genel özell kler ve yaklaşımlar le başlayıp kurumsal 
t barın yönet lmes  meseles n n ele alınması le son bulmuştur. Ayrıca 

okuyuculara kolaylık sağlaması n yet yle kurumsal t bar kavramına l şk n 
derley c  b r tablo oluşturulmuş ve son kısımda sunulmuştur. 

“İşletmelerde Stratejik Öğrenme” adlı sek z nc  bölüm Dr. Öğr. Üyesi 
Alptekin DEVELİ tarafından kaleme alınmıştır. Çalışmada yazar tarafından 
stratej k öğrenme konusunun ş yaşamı bağlamındak  kavramsal çerçeves  
bütüncül b r şek lde sunulmuştur. Bölüm kapsamında öğrenme, örgütsel 
öğrenme, öğrenen örgütler ve stratej k öğrenme kavramları açıklanmıştır. 
Bununla b rl kte, stratej k öğrenme bağlamında şletmelerde öğrenmen n 
stratej k yönler  değerlend r lm şt r. 

“Dinamik Bir Yetenek Olarak Stratejik Yenilenme” başlıklı çalışma 
dokuzuncu bölüm olarak Prof. Dr. Sema YİĞİT tarafından yazılmıştır. Yazar 
çalışmasında g derek daha fazla değ şken olan ş çevreler nde şletmeler n 
sürdürüleb l r rekabet üstünlüğü elde etmeler n  sağlayacak d nam k 
yeteneklerden b r  olarak gördüğü stratej k yen lenme becer s n  ele almıştır. 
Çalışmada örgütün stratej k yen lenme yeteneğ n  kazanması sürec nde 
stratej st n rolü de açıklanmaya çalışılmıştır. İlg l  bölümde ayrıca stratej k 
yen lenmen n d ğer d nam k yeteneklerden, onları sağlama ve engelleme gücü 
olması neden yle, farklı olduğu düşünces  ortaya konulmuştur. 

Onuncu bölümde Öğr. Gör. Dr. Hakan KAÇAK “Sağlık Hizmetlerinde 
Strateji Haritalarının Kullanımı” başlıklı çalışmasını sunmuştur. Sağlık 
h zmet sektöründek  yoğun rekabet, artan mal yetler, f nansal sürdürüleb l rl k 
le lg l  end şeler, sağlık h zmet çevres n  etk lemekte ve değ şt rmekted r. 

Sağlık kurumları, faal yet gösterd kler  bu çevrede varlıklarını sürdüreb lmek 
ç n stratej k yönet m ve performans ölçüm araçlarından yararlanmak 

zorundadır. Stratej  har taları, m syon, v zyon ve stratej k hedefler le 
kurumsal karne arasındak  l şk ler  nedensell k çerçeves nde görsel olarak 
ortaya koymakta ve kurum stratej ler n n anlaşılmasına yardımcı olmaktadır. 

Son olarak on b r nc  bölüm olan “Stratejik Yönetim Açısından 
Kümelenmenin Önemi ve Liman Kümelenmeleri” adlı başlıklı çalışma Dr. 
Öğr. Üyesi Murat ATALAY tarafından kaleme alınmıştır. L man 
kümelenmeler n  stratej k yönet m bakış açısıyla ele alan bu çalışmada, 
kümelenmeye l şk n temel teor k kavramlara değ n lm ş, kümelenme 



x Önsöz 

kavramının stratej k yönet m açısından önem  vurgulanmış ve f rmaların 
rekabet ortamında avantajlı konuma gelmeler nde kümelenmeler n önem  
ortaya konulmuştur. Daha sonra küresel l mancılık sektörünün genel yapısı, 
küresel taşımacılık ve küresel t caret açısından önem  ortaya konularak l man 
kümelenmes  ç n öneml  b r konu olan l man rekabetç l ğ  kavramı 
açıklanmış ve l man kümelenmes  kavramının çer ğ  ve kr t k önem  
vurgulanmıştır. 

Çalışmamızın, farklı bağlamlardak  çeş tl  sosyal aktörler n stratej k 
eylemler n  ve etk leş mler n  anlamaya ve açıklamaya çalışanların lg s ne 
sunuyoruz. Çalışmaya katkı sağlayan kıymetl  yazarlara teşekkür eder z. 
Stratej k yönet m alanındak  artan b lg  b r k m ne katkı sağlayab lme 
d leğ yle… 

Ed törler 

Prof. Dr. Umut KOÇ 

Doç. Dr. Musa Sa d DÖVEN 
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ŞİRKET BİRLEŞMELERİ VE SATIN 
ALMALARI: KAPSAM, TARİHSEL SÜREÇ 
VE YÖNETİM ÇALIŞMALARINA GENEL 

BİR BAKIŞ 
 

 

Hazal DUMAN ALPTEKİN1 

 

1. G r ş 

T car  hayatın gel ş m sürec , değ ş m l şk ler n n felsef  kökenler  
d kkate alındığında Havva ve Âdem arasında b r elmanın el değ şt rmes ne 
kadar uzanmaktadır (Bartels, 1988: 38). Felsefeden b raz uzaklaşarak 
antropoloj k çalışmalara baktığımızda se, M.Ö 1500 – M.S. 500’lerde 
Akden z bölges nde tüccarların, ürünler n  taşıma sürec nde kullandıkları k  
kulplu küplere (amphoras) s mler n  kazımaları (Twede, 2002: 99), t car  
hayatın b reysel faal yetlerden çıkmaya başladığını ve örgütsel k ml ğ  öne 
çıkaran, ş rketleşme adımlarının atılmaya başlandığının gayr  resm  b r 
gösterges d r. 

B raz daha yakın geçm şe uzandığımızda se, lk endüstr yel dokuma 
tezgahının hayata geç r lmes , d ğer b r fade le Br tanya’da su ve buhar 
gücünün üret m faktörler n n gel şt r lmes nde kullanılmaya başlanması 
(Fonseca, 2018: 390), günümüzde “Endüstr  5,0” olarak da tanımlanan yapay 
zekaya dayalı üret m tekn kler n n lk adımının atılmasına mkân sağlamıştır 
(C llo vd., 2022: 2487). 

18 yüzyılın sonlarından günümüze kadar uzanan bu süreçte değ şen tek 
şey üret m kapas tes , tekn kler  le sınırlı kalmamış olup, endüstr yel 
devr mler tüccar sınıfını yen  b r çatı altında toplayarak her tarafımızı saran 
ş rketler n toplumsal yapılanmanın ayrılamaz b r parça hal ne get rm şt r. Bu 
noktadan hareketle, Stata tarafından 2022 yılında yayınlanan raporda, 2021 
yılında dünyada yaklaşık 333,34 m lyon ş rket bulunduğu bel rt lm şt r (Stata, 

 
1 Dr. Öğr. Üyes , KTO Karatay Ün vers tes , hazal.duman.alptek n@kto.edu.tr, ORCID: 

0000-0001-8893-462 
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2022). Dünya Bankası tarafından sunulan ver ler ncelend ğ nde se, dünya 
üzer nde var olan şletmeler n %90 KOBİ’lerden oluştuğu ve bu şletmeler n 
dünya nüfusunun %50’s ne st hdam olanağı yarattığı vurgulanmaktadır 
(World Bank, 2021). 

İşletmeler n dünya üzer nde nüfuz ett ğ  alan d kkate alındığında, lg l  
yayılmanın k m  zaman ekonom k d nam kler (Tempel, 2002: 145; Braun, 
2019: 8), k m  zaman pol t k d nam kler (Sh rley, 1999; 115 Chr stensen ve 
Pallesen, 2001: 283; St el, 2022:1), k m  zaman se stratej k d nam kler 
(Rugman ve Verbeke, 2001: 237; Petr cev c ve Teece, 2019: 1487; Feldman, 
2020: 179) le tet klend ğ  vurgulanmaktadır. Bahs  geçen d nam kler 
ş rketler n yayılım sürec nde, b rb rler  le kurdukları l şk  boyutlarının 
çeş tlenmes ne mkân sağlanmaktadır. Bu noktada karşımıza çıkan ş rket 
evl l kler , teor k adıyla b rleşme ve satın almalar bünyes nde barındırdığı 
yönetsel, f nansal, davranışsal, operasyonel ve kültürler arası d nam kler 
neden yle stratej k b r karar alma sürec n  tems l ederken, lg l  stratej k 
yapılanma ş rketler arası karar ve uygulamalar le sınırlı kalmayıp ortaya 
çıkardığı çevresel s nerj  neden yle ekonom k hareketl l ğ nde gen şlemes ne 
mkan sağlamaktadır. 

Bu noktada çalışmanın ana konusunu b rleşme ve satın almaların 
kompleks yapısına odaklanmakta olup, lk olarak ş rket b rleşmeler n n 
kavramsal çerçeves  ve tar hsel akış sürec  değerlend r lecek olup, ardından 
yönet m alanında ş rket b rleşmeler n  ele alan teor k altyapılar ve düşünce 
okulları der nlemes ne ele alınacaktır. 

2. Ş rket B rleşmeler  ve Satın Almaların Kavramsal 
Çerçeves  

İşletmeler n amacı ned r den ld ğ nde akla lk gelen açıklama 
gelenekselc  b r bakış açısıyla “kar elde etmek” olarak kurumsallaşsa da 
tar hsel akışta ve yönet m cam asında şletmeler n evrensel dünyada en öneml  
gayes n n hayatta kalmak olduğu görülmekted r. Bu noktada karşımıza çıkan 
b rleşme kavramı şletmeler n k m  zaman hayatta kalma çabasını, k m  zaman 
f nansal gen şleme stratej s n , k m  zaman se p yasa alanında büyüme 
stratej ler n n temel n  yansıtmaktadır (Kumar, 2019: 8; Barca, 2022: 46). 

Spes f k olarak b rleşmen n kavramsal çerçeves n n ne olduğuna l şk n 
tanımlar, tek b r açıklamada toplanamazken, tanımsal b rl ğ n 
oluşturulamamasında en öneml  etken ş rket b rleşmeler n n d s pl nler arası 
b r duruş serg lemes nden kaynaklanmaktadır. Örneğ n, f nans d s pl n  
açısından b rleşme kavramı b rden fazla ş rket n f nansal araçlarını p yasa 
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üzer nde güçlend rmek ve küresel para p yasalarındak  değer hacm  üzer nden 
ele almaktadır (DeYoung vd., 2009: 87). 

B rleşmeler n sıkça ele alındığı hukuk alanına bakıldığında se tüzel 
k ş l k yapısındak  farklılaşmanın ve buna bağlı doğan hukuk  şlemler n 
b rleşen f rmaların yasal konumundak  güçlend rmeye odaklandığı 
görülmekted r (Ko rala vd., 2022: 12). 

Yönet m alanında se ş rket b rleşmeler  ş rketler n faal yet süreçler nde 
k m  zaman üret m kaynaklarını el nde tutan tedar kç ler  tek çatı altında 
b rleşt rerek üret me dayalı mal yet avantajı kazanma stratej s , k m  zaman 
çevreden kaynaklı bağlılıkların azaltılmasına yönel k b r yönel m k m  zaman 
se p yasada f rmaların konumunu güçlend rmek ya da yen  pazar alanlarına 

açılmak ç n öne çıkan b r yol olarak karşımıza çıkmaktadır (Ba  vd.,  
2022: 2141). 

Hang  d s pl n olursa olsun, bahs  geçen b rleşme çer kler n n ortak 
noktasına baktığımızda se, hedeflenen çıktı farklılaşsa b le, b rleşmelerde 
d s pl nler arası ortak noktanın şletmeler n hayatta kalmasına şaret ett ğ  
yorumlanab l r b r gerçekt r. 

Ş rket b rleşmes  kavramına l şk n ortaya çıkan b r d ğer anlam 
karmaşası se d l odaklıdır. Bu noktada “Merger and Acqus t on” tamlaması 
üzer nden yabancı l teratürde ele alınan ş rket b rleşmeler nde “Merger” 
kavramı b rleşme olarak d l m ze aktarılırken, İng l zcede “Acqus t on” olarak 
tanımlanan ve mal ed nme, ed n m, ed n msel kazanç anlamına kel men n 
doğrudan Türkçe karşılığının bulunmaması l teratürde anlamsal b r kargaşaya 
neden olmaktadır (Özkan, 2010: 36). Bu noktada ş rket b rleşmeler  ve satın 
alma bütününde yaşanan bu kavramsal çatışmanın temel  b rleşme olgusunun 
tek b r eyleme dayalı olmamasından kaynaklandığı öngörüleb l r b r gerçekt r. 
Spes f k olarak, k  veya daha fazla ş rket n b rleşme eylem nde tak p ett ğ  
kapsam ve b rleşme sonuçlarının çeş tlenmes  b rleşme ve satın almanın tek 
b r başlıkta ele alınmaktan z yade çeş tlenmes ne mkân tanımaktadır. Bu 
noktada ş rket b rleşmeler  Şek l 1’de de sunulduğu üzere kend  çer s nde 
farklı türlere ayrılmaktadır. 
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Şek l 1. B rleşme ve satın alma türler  

 
Kaynak: Gupta (2012) ve Faulkner ve d ğerler  (2012) çalışmalarından uyarlanmıştır. 

Şek l 1’den de görüldüğü üzere b rleşme ve satın alma sürec nde en 
öneml  ayrımlardan b r  b rleşme sürec n n f z ksel ve hukuk  d nam kler ne 
dayanmaktadır. Bu kapsamda ng l zce l teratürde “mergers” olarak 
tanımlanan b rleşmeler en temel anlamıyla b rleşmeye konu olan taraflardan 
en az b r n n ya da heps n n hukuk  ve f z ksel varlığının p yasadan tamamen 
çek lmes n  ve p yasaya b rleşmen n yasal yapısını ve amaçlarını yansıtan yen  
b r şt rakın doğuşunu çermekted r (R sberg, 2003: 18). Spes f k olarak, 
b rleşmen n tüm tarafları yen  b r şletme çatısı altında toplanıyor se, lg l  
b rleşme prosedürü tasf ye olarak s mlend r lmekted r (Chen, 2001: 669). 
B rleşmen n yasal b r alt yapısı olarak tasf ye prosedürünü ufak b r örnekle 
açıklayacak olursak, Dünya otomot v sektörünün önde olan s mler nden 
Da mler-Benz ve Chrysler ş rketler n n b rleşme prosedürü tasf ye sürec n  
tems l etmekted r. Bu kapsamda her k  ş rket mevcuttak  f z k , f nansal ve 
hukuk  tüm alt yapılarını, 1999 yılından t baren Da mlerChrysler ş rket  
altında toplayarak, otomot v sektöründe yen  b r marka ve şletme olarak 
faal yete başlamışlardır (Badrtale  vd., 2007: 305). 

İk nc  durumda se, b rleşmeye konu olan taraflardan en az b r n n 
p yasadak  varlığı ortadan kalkıyor ve b rleşmen n tarafı olan d ğer şletmelere 
dah l oluyor se, devralma olarak tanımlanmaktadır (R sberg, 2003: 22). Bu 
noktada, 66 m lyar dolar üzer nden gerçekleşen ve 2016 yılının en büyük 
b rleşmes  olarak telaffuz ed len laç ve k mya sektöründe Avrupa öncüsü olan 
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Alman f rması Bayer AG tarafından, Amer kan menşe l  ve tarım sektöründe 
öncü olan Monsanto f rmasının satın alınması, devralma sürec ne 
ver leb lecek güncel örneklerden b r s  olarak karşımıza çıkmaktadır 
(Var nsky, 2018: 3). Gerçekleşt r len b rleşme prosedüründe Monsanto sah p 
olduğu tüm f z k  altyapıyı ve marka prosedürler n  Bayer’e devrederek, 
p yasadak  f z k  varlığını çekm ş ve Bayer’ n bünyes nde faal yetlere 
başlamıştır (Kumar ve Kumar, 2019a: 283). 

B rleşme süreçler nde “Acqu s t on” olarak tanımlanan ve d l m ze satın 
alma olarak geçen yönel me baktığımızda se m n mum k  ş rket arasındak  
b rleşme sürec n n şletmeler n f z k  var oluşları le l şk l  olmadığı 
görülmekted r. Bu noktada f nansal kaynak ve sermaye araçlarının satın 
alınmasını kapsayan süreçte, yönetsel temell  kontrol sağlamanın öne çıktığı 
görülmekted r (R sberg, 2003: 25). D ğer b r fade le, satın alma sürec nde 
ş rketler kend  şlem hacm n  gen şletmek veya rak p olarak gördükler  
f rmalar üzer nde etk n kontrol sağlamak amacıyla lg l  ş rket n arz ed len 
f nansal araçlarını satın alarak, ş rket yönet m nde pay sah b  olarak denet m 
sağlarlar. 

B rleşme sürec ndek  sınıfsal farklılaşmanın b r d ğer neden  se, 
planlanan b rleşmen n ekonom k faal yet bazlı kapsamı ve amacı le l şk l d r. 
Bu noktada, Şek l 1’de görüldüğü üzere 4 ayrı b rleşme türü bulunmaktadır. 

B rleşme türler nden lk  olan yatay b rleşmeler, serg led kler  ekonom k 
faal yet kolunda benzerl k gösteren en az k  f rmanın b rleşmes n  tems l 
etmekted r. En yaygın b rleşme türler nden b r n  tems l eden yatay 
b rleşmelerde ağırlıklı olarak amaç, ortak pazar alanında faal yet gösteren 
f rmaların b rleşerek, pazar sınırları ve faal yetler n n tek elden toplanmasını 
sağlamaktır. D ğer b r fade le, ölçek ekonom s  oluşturma amacı ön plana 
çıkmaktadır. Bu noktada yukarıda ver len Da mler-Benz ve Chrysler ş rket 
b rleşme örneğ ne dönecek olursak, yatay b rleşmeler n etk s n  daha net b r 
şek lde anlayab l r z. B rleşmeye konu olan her k  f rmada dönem n otomot v 
sektöründe küresel skala yakalamış f rmaları tems l etmekted r. İk  f rmanında 
b rleşme kararını temellend ren ana unsura baktığımızda se, dönem n 
otomot v sektöründe hızla pazar alanını gen şleten rak p f rmaların olaması ve 
b rleşmeye konu f rmaların Avrupa pazarındak  paylarını arttırma stekler  
yatay b rleşme stratej s n n temellenmes ne mkan sağlamıştır (Badrtale  ve 
Bates, 2007: 308). Bu noktada yatay b rleşmeler b r yandan aynı/benzer 
sektörde faal olan şletmeler n rekabet gücünü güçlend ren b r stratej k 
yönel m olarak öne çıkarken, aynı zamanda farklı pazar alanlarına g r şte, 
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pazar bar yerler n n aşılmasına mkan sağlayan b r stratej  olarak da karşımıza 
çıkmaktadır (Porter, 2001: 925). 

İk nc  ş rket b rleşme türü olan d key yönlü b rleşmeler n çer ğ ne 
baktığımızda se, karşımıza tedar k z nc r nde yer alan aktörler n b r araya 
gelme eğ l m  öne çıkmaktadır. D ğer b r fade le şletmeler faal yet 
hayatlarını en temel nde üret m prat kler n  sürdüreb lmek ve son tüket c ye 
ulaşab lmek ç n çeş tl  alanlarda faal yet gösteren tedar kc ler le şb rl ğ  
yürütmek zorundadırlar. Bu noktada tedar kc ler le sözleşme esasına dayalı 
değ ş m l şk ler n n kurulması yer ne, b r f rmanın tedar kc ler n  kend  
şletme bünyes ne dah l etmes  d key b rleşme yapısı olarak tanımlanmaktadır 

(Chen, 2001: 671). D key b rleşmelere ver leb lecek en popüler örneklerden 
b r s  2002 yılında gerçekleşen eBay ve PayPal b rleşmes d r. Onl ne alışver ş 
s tes  olan eBay’ın öneml  tedar k kalemler nden b r s , ş rket şlemler nde 
tüket c  ve eBay arasındak  para transfer n n sağlanması yan  satın alma 
sürec n n gerçekleşmes  üzer ned r. Bu noktada devreye g ren PayPal, onl ne 
ödeme ve para transfer  s stem ne sah p b r ş rket olup, 1.5 m lyar dolar 
değer nde gerçekleşen b rleşme sonucunda eBay’ın tüket c  le arasındak  
f nansal aktarım süreçler ne l şk n tedar k problemler  d key b rleşme 
stratej s  kapsamında çözümlenm şt r (L n vd., 2007: 130) 

D key b rleşme kapsamında ortaya çıkan ayrımın temel nde tedar k 
z nc r ndek  akış mekan zmasının etk s  söz konusudur (Lan vd., 2019: 299). 
Sürec  b raz daha detaylandırılacak olursak, şletmeler n faal yetler  b r ürün 
veya h zmet n üret m  le son bulmamaktadır. Tedar k z nc r  döngüsü ürün ve 
h zmet n son tüket c ye ulaştırılmasından, tüket c n n üret c ye dönüt 
vermes ne kadar uzanan ve devamlı kend n  y neleyen b r döngüye sah pt r. 
Bu noktada, b r ürünün üret m sürec n n çıktı olarak tamamlanmasını ayırım 
noktası olarak alacak olur sek ürünün üret m önces  ht yaç duyduğu her türlü 
g rd y  sağlayan tedar kc ler le gerçekleşt r len d key b rleşmeler ger  doğru 
d key b rleşme olarak tanımlanmaktadır. Benzer şek lde, b r ürünün üret ld ğ  
andan t baren paketlenmes , dağıtımı , son tüket c ye tesl m ne kadar uzanan 
her b r şlem kalem  ve bunu yer ne get ren tedar kc ler le gerçekleşt r len 
b rleşmeler se ler ye doğru d key b rleşme olarak s mlend r lmekted r. 

Ş rket b rleşmeler  kapsamında öne çıkan b r d ğer b rleşme türü se, 
türdeş/tamamlayıcı b rleşmelerd r. Yabancı l teratürde “Congener c Merger” 
olarak tanımlanan bu b rleşme türünde b rleşmeye konu olan taraflar 
b rb r nden farklı ürün gamlarına sah p olmasına karşın, ortak ya da yakın b r 
tedar k z nc r  l şk  ağında yer alan f rmalar arasında gerçekleşen b rleşmeler  
çermekted r. İlg l  b rleşme türüyle lg l  ver leb lecek örneklerden b r s  2015 
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yılında gıda sektöründe faal yet gösteren Kraft Gıda Grubu ve H.J. He nz 
ş rketler n n b rleşmes d r. Her k  ş rket grubuda Amer kan pazarında 
paketlenm ş gıda ürünler n n üret m nden sorumlu önde gelen f rmalar 
arasında yer almaktadır (Chaboud, 2016: 6). He nz grubu ketçap g b  sos 
türler nde ön plana çıkarken, Kraft grubunun ürün gamında se peyn r, b sküv  
g b  b rb r nden farklı hazır tüket m ürünler  bulunmaktadır. İk  ş rket n 100 
m lyar dolar değer nde aldığı b rleşme kararı le kurulan “Kraft He nz Co” 
ş rket  dünyanın beş nc  en büyük gıda ürünler  üret c s  olarak küresel 
pazarda konum kazanırken, tar htek  en büyük tamamlayıcı b rleşme 
örnekler nden b r s  olmuştur (Kumar ve Kumar, 2019b: 82). 

L teratürde öne çıkan son b rleşme türü se, çapraz/aykırı (Conglomerate 
Merger) b rleşmelerd r. Küreselleşmne ve l beral ekonom k hareketl l ğ n 
dünya p yasasında yaygınlaşması le ortaya çıkan çapraz b rleşmelerde, 
b rleşmeye konu olan taraflar arasında organ k veya norgan k b r faal yet bağı 
bulunmamaktadır. D ğer b r dey şle, çapraz b rleşmeler b rb r nden farklı 
alanlarda faal yet gösteren f rmaların b r araya gelerek oluşturdukları, farklı 
pazar alanlarının b r araya get r ld ğ  çeş tlend rme stratej s  odaklı 
b rleşmelerd r (Am hud ve Lev, 1981: 610). Bu noktada, tar htek  en büyük 
çapraz b rleşme Berksh re Hathaway ve Prec s on Castparts ş rketler n n 
b rleşmes d r (Wh te vd., 2019: 324). 1839 yılında kurulan Berksh re 
Hathaway ş rket  hazır gıda, s gortacılık, konfeks yon g b  farklı b r çok ürün 
pazarında faal yet gösteren b r hold ngd r. 

Prec s on Castparts ş rket  se, temelde havacılık – savunma sanay nde 
kullanılan mak ne ve gaz trübünler n n üret m nde uzmanlaşmış b r f rmadır. 
2015 yılında gerçekleşen b rleşme sürec nde Berksh re Hathaway, 32 m lyar 
dolara Prec s on Castparts ş rket n n %3’lük d l mde ş rket h sseler n  satın 
alarak havacılık sektöründe yer almaya başlamıştır (F nanc er Worldw de 
Magaz ne, 2015). Örnekten de anlaşılacağı üzere, b rleşmeye konu olan 
ş rketler n ortak b r faal yet ya da tedar k z nc r ağı bulunmamakla b rl kte, 
lg l  b rleşmede çapraz b rleşme stratej s  Berksh re Hathaway Hold ng’e 

farklı b r sektörde faal yet gösterme mkanı tanımıştır (Cunn ngham, 
2020:10). 

3. Ş rket B rleşmeler  ve Satın Almalarının Tar hsel 
Evreler  

Ş rket b rleşmeler  ve satın alma faal yetler ne l şk n g r ş mler n sah p 
olduğu köklü tar h ülkeler n gel şm şl k düzeyler , ekonom k alt yapıları, 
temel alınan sektörler g b  farklı b rçok unsurun etk s  altında şek llen rken, 
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mevcuttak  farklılıklar ş rket b rleşmeler ne l şk n tar hsel gel ş m sürec n n 
de çeş tl  tartışmalara ev sah pl ğ  yapmasına neden olmaktadır (Cho ve 
Chung, 2022: 3). Bu noktada l teratür ncelend ğ nde, ülke bazlı gel ş m 
süreçler ne l şk n araştırma sayısının kısıtlılığı ön plana çıkarken, ş rket 
b rleşmeler  ve satın almaların tar hsel gel ş m per yotlarının ağırlıklı olarak 
Amer kan bağlamındak  gel şmelere odaklandığı ve bu gel ş mlerden 
hareketle 6 (Mal k vd., 2014: 520; Kumar vd., 2019:13) ya da 7 evrel  (Junn  
ve Teer kangas, 2019: 34; Monga, 2022: 383; Cho ve Chung, 2022:1) tar hsel 
sınıflandırmaların ele alındığı görülmekted r. Bu çalışma kapsamında se, son 
dönemlerdek  tar hsel ana hatları ele alab lmek amacıyla ş rket b rleşmeler  ve 
satın almaların gel ş m sürec  7 farklı evrede ncelenm şt r (şek l 2). 

Şek l 2. B rleşme ve satın alma evreler  ve evreler  şek llend ren tar hsel olaylar 

 
Kaynak: Yazar tarafından gel şt r lm şt r. 

Şek l 2’de görüldüğü üzere her b r evre kend  dönem n n sosyo-ekonom k 
paternler n  bünyes ne alarak şek llenm şt r. Bu noktada lg l  şek lde her 
dönem n anahtar özell kler  sunulmaya çalışılmış olup, lg l  dönemlere l şk n 
ayrıntılar aşağıda sunulmuştur. 

3.1. B r nc  Evre (1885-1904) 

Büyük b rleşme dalgası olarak da s mlend r len bu dönemde artan 
endüstr yel hareketl l k, p yasada faal yet gösteren şletmeler n kısa sürede 
sayılarının artmasına mkân sağlamıştır. Zamanla şletme sayılarında artış 
rekabet  ve bu rekabet n ana hedef  olarak p yasa hak m yet n  tet klerken, 
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ş rketler arası gerçekleşen b rleşmeler yatay stratej  temell  gel şm şt r. İlg l  
dönem n ana d nam kler  rak pler n alandak  hak m yet n  ele geç rerek p yasa 
tekel  yaratmaya dönük olmakla b rl kte, bu güdüleme dönümün 
monopolleşme dönem  olarak da s mlend r lmes ne neden olmuştur (R be ro, 
2010: 7). 

Rekabet  azaltmak ve p yasa hak m yet n  sağlayarak, kame mkanlarını 
kısıtlayan monopol p yasa anlayışı dönemde gerçekleşen b rleşme ve satın 
almaların amaç uyuşmazlığı neden yle kısa sürede dağılmasına neden olmuş, 
tab r  ca zse yıldırım n kahları le kıyılan ş rket evl l kler , kısa sürede 
boşanma le sonuçlanmıştır (K m ve Zheng, 2014: 96). B r nc  evreye l şk n 
öneml  b r gel şme se, p yasada akt f olan tekelc  anlayış ve haksız rekabet 
olgusu le mücadelede Sherman Ant -tröst Yasası ve Clayton Yasası yürürlüğe 
g rmes d r (Monga, 2019: 383). P yasada tekelleşmen n önüne geç lmes  
amacıyla oluşturulan Sherman Yasası, küçük şletmeler n p yasada 
korunmasına ve b rleşmeler n yasal altyapısının et k sınırlar çer s nde 
oluşturulmasına mkân sağlayan lk ant  tröst yasası olarak devreye g rm şt r 
(Sawyer, 2019: 2). Sherman Ant -tröst Yasası l şk n uygulama süreçler nde 
yaşanan aksaklıklar ve kanunun p yasada yaşanan bazı sorunlara cevap 
sunamaması neden yle 1914 yılına gel nd ğ nde Clayton Ant -tröst Yasası 
devreye g rm şt r (St nger, 1955: 178). Temelde Clayton yasasının 
çıkarılmasındak  amaç Sherman Ant -tröst Yasasındak  hukuksal boşlukları 
doldurmak olup, b rleşme süreçler ndek  kartelleşmeler n önüne 
geçeb lmekt r. Süreç b r arada değerlend r ld ğ nde b rleşmeler n en efekt f 
dönem n n yaşandığı evrede yatay b rleşmeler beraber nde p yasa 
tekelleşmeler n  get rse de yaşanan olumsuzluklar aynı zamanda b rleşme 
süreçler nde hukuksal alt yapının oluşturulmasına mkân sağlamıştır. 

3.2. İk nc  Evre (1918-1929) 

B r nc  Dünya Savaşı ve Büyük Depresyon arasında kalan b rleşmeler n 
k nc  evres nde, b r öncek  evrede gel şen ant -tröst yapısı yatay b rleşme 

anlayışının yer n  d key b rleşmelere bırakmayı tet klem şt r (Gregor ou ve 
Renneboog, 2007:2). İk nc  evre, Amer kan p yasasında b rleşmeler n 
ol gopol dönem  olarak konumlandırılmakla b rl kte, dönem  şek llend ren 
ana amaç tedar k z nc r ndek  paydaşlar le d key bütünleşmey  çermekted r. 
İlg l  dönem n muhafaza ett ğ  yapıyı anlayab lmek adına 1918-1929 yılları 
arasındak  Amer ka’nın ekonom k, pol t k perspekt f n  de hesaba katmak 
faydalı olacaktır. Bu kapsamda I. Dünya Savaşının doğuşuna doğru başlayan 
k nc  evrede Amer ka’nın mevcut savaş akımından uzun b r süre uzakta 

kalması kend  ekonom k yaşantısında gel şmeler n artışına ve dünya 
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arenasında İng ltere’n n sah p olduğu gücü kend s ne aktarmada öneml  b r 
etken olmuştur (Buckley, & Ghaur , 2004: 88). Özell kle endüstr yel yaşantıda 
üret m d nam kler n n artması, l beral ekonom  anlayışının tet klenmes  ş rket 
sayılarında hızlı b r artışı tet klerken, lg l  durum beraber nde taleb n fazlası 
arzın p yasa sürülmes ne neden olmuştur (Gugler vd., 2003: 628). B r d ğer 
taraftan se dönemde hâk m l beral ekonom , savaş şartları le etk leş m 
hal nde olduğundan ş rketler varlıklarını sürdüreb lmek ç n b rleşmelere daha 
fazla yönelm şlerd r. Süreçte b rleşmeler n tekelc  etk s n n tekrar 
yaşanmaması adına, Clayton yasasında d key b rleşmelere yönel k rev zyonlar 
yapılmasına karşın, dönemde bankacılık ve sermaye p yasalarına yönel k 
yasal alt yapının sağlam olmaması p yasada b rleşmelerle hak m yet kuran 
hold ngler n sayıca artmasına neden olmuştur (Scherer, 2006: 331). Bu 
kapsamda 1929’lu yıllara yaklaşıldığında ABD ekonom s n n %50’s ne yön 
veren görünmez el 200’e yakın hold ngden oluşurken (Larner, 1966: 782), bu 
hak m yet 24 Ek m 1929 tar h nde ABD borsasının çökmes yle sona erm ş ve 
bu sona er ş aynı zamanda b rleşmeler n k nc  evres n n de kapanmasına 
neden olmuştur. 

3.3. Üçüncü Evre (1960-1969) 

Geçm şte yaşanan k  öneml  evren n ardından üçüncü b rleşme evres  
Büyük Buhran ve V etnam savaşının kalıntıları ve II Dünya Savaşının 
sonunda tüm ülkeler  saran kr z sürec n n arasında ortaya çıkmıştır 
(Sudarsanam, 2010: 18). İlg l  per yodu d ğer per yotlardan ayıran en öneml  
etken se yatay ya da d key b rleşmeler n yer n , çapraz/yığın b rleşmelere 
bırakmıştır. Bu noktada çapraz b rleşmeler dönemde popüler olan 
çeş tlend rme stratej s n n etk s yle şek llen rken, b r yandan da l beral 
pol t kadak  uzaklaşmalar p yasalarda devlet denet m n n artmasına ve 
spes f k olarak ant -tekel yasaların baskınlık kazanmasından dolayı 
tet klenm şt r (R be ro, 2010: 9). Bununla b rl kte, dönem n hâk m olan y  b r 
yönet c n n doğru planlama stratej ler yle her sektörde başarı 
kazanab leceğ ne da r yeşeren bakış açısı, b rleşme süreçler nde hold ngler n 
kend ler yle l şk l  olmayan b rçok endüstr ye g r ş yapmasını tet klem şt r 
(F l pov c vd., 2015: 25). İlg l  tet klenme se gerçekleşt r len b rçok 
b rleşmen n beklenen get r y  sağlamaması ve b rleşmeler sonucu h sse 
senetler nden beklenen get r n n f yat kazanç oranın altında kalması üçüncü 
evren n yaklaşık 10 yıllık b r zarfında kapanmasına neden olmuştur. 
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3.4. Dördüncü Evre (1981-1989) 

Mega b rleşme dönem  olarak da s mlend r len dördüncü b rleşme 
dalgası sürec , Amer kan p yasası karşısında, Avrupa p yasasının yükselmeye 
başladığı b r sürece şaret etmekted r. Özell kle 19 Ek m 1987’de Hong Kong 
p yasalarında başlayarak, uluslararası borsa s stem n  etk s  altına alan “Kara 
Pazartes ”, uluslararası borsa s stem nde günlük bazda düşüşün en sert 
yaşandığı tar h olarak kayda geçerken, borsada yaşanan bu düşüş f rmaların 
p yasadak  konumlarını koruyab lmek ve kr z  fırsata çev reb lmek amacıyla 
düşmanca satın almaların tet klenmes ne zem n hazırlamıştır (Hasan, 2022: 
236). Ağırlıklı olarak enerj  endüstr s  ve havacılık sektöründe b rleşmeler n 
yoğunlaştığı dönemde, temel tet kley c  kısa vadel  kazançlara odaklı b r 
yönet m mantığını yansıtmaktadır. 

3.5. Beş nc  Evre (1991-2001) 

Devlet kontrolünün azaldığı ve deregülasyon ve küreselleşmen n etk s  
le şek llenen beş nc  b rleşme dalgası teknoloj  tabanlı f rmaların b rleşme 

kararlarının yoğunlaştığı b r döneme şaret ederken, b r öncek  dönemde 
hak m olan f nansal kazanç odaklı düşmanca satın alma eğ l mler n n azaldığı 
b r sürece şaret etmekted r. İlg l  evrede b rleşmeler n odağında mevcut 
kaynaklardan hareketle çsel büyümen n sağlanması ve büyüme sürec nde 
zaman ve kaynak tasarrufunun temel alındığı görülmekted r. 

Baskın anlayışa karşın, öne çıkan d kkat çek c  gel şmelerden b r d ğer  
se, küreselleşmen n etk s  le b rleşmeler n kapsam sınırlarını gen şletmes d r. 

Bu durum küresel ş rketler  f nansal ve t car  hayatın yerleş kl k kazanmış b r 
parçası hal ne get r rken, aynı zamanda büyük skandallarında doğuşuna zem n 
hazırlamıştır. Bu noktada beş nc  evren n sonuna doğru patlak veren Enron 
skandalı hem beş nc  evren n genel olarak b rleşme süreçler n n şley ş n n 
nasıl şek llend ğ ne şaret ederken, hem de küreselleşme ve kap tal st p yasa 
şartlarında b rleşmeler n mal , hukuk  ve uygulamaya dönük yasal 
prosedürler n n de ne ölçüde resm yetten saptırılab leceğ ne öneml  b r örnek 
olmuştur (Thomas, 2002:6). 

3.6. Altıncı Evre (2003-2008) 

Beş nc  evrede öne çıkan küresel boyuttak  b rleşme akımlarının 
sürdürüldüğü altıncı dönemde teknoloj  ve dünya p yasalarında yüksel şe 
geçen Ç n, H nd stan g b  gel şmekte olan ülkeler n g r ş mler , b rleşmeler n 
altıncı evres n n ana hatlarını oluşturan başlat unsurlar olarak karşımıza 
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çıkmaktadır (DePamph l s, 2010:17). Bu kapsamda b rleşmeler  karakter ze 
eden ana unsurlardan b r s  özel sermaye yatırımları olarak karşımıza 
çıkarken, dönem b rleşmeler nde, b r şletmen n yüksek oranlı h sseler n  satın 
alınarak yönetsel ve şlevsel unsurların ele geç r lmes  olarak tanımlanan 
kaldıraçlı devralma eğ l m n n yüksek olduğu görülmekted r (Vaz ran , 2015: 
5). İlg l  evre çer s nde f rma b rleşmeler ne yönel k talep 2005 yılında tavan 
yaparken, süreçtek  hareketl l k tıpkı d ğer evreler de olduğu g b  aşırı 
b rleşmeler n beraber nde gelen ekonom k b r kr z le sarsıntıya uğramıştır. Bu 
noktada 2007 yılında Amer kan emlak sektöründe patlak veren ve çok uluslu 
b r yayılım gösteren “Subpr me Mortgage Kr z ” altıncı b rleşme evres n  en 
çok sarsan ve bu evren n etk nl ğ n  sonlandıran kr z olarak karşımıza 
çıkmaktadır (McCarthy vd., 2016: 226). 

Kel me anlamı olarak gel r düzey  düşük kes mler  tanımlayan 
“Subpr me” sözcüğü, lg l  evrede meydana gelen kr z ortamının da en 
karakter st k özell ğ n  yansıtmaktadır. Bu noktada Amer kan emlak 
sektöründe banka etk nl kler n n artması beraber nde yoğun kred  dağıtımının 
ortaya çıkışına neden olmuştur. Özell kle kred  dağıtım sürec nde alt gel r 
grubunda yer alanlara da yoğun kred  teşv kler n n sunulması, banka denet m 
fonks yonlarının l beral ekonom  kaynaklı hareket alanının gen ş olması, 2007 
yılına gel nd ğ nde dağıtılan kred ler n ödenememes ne neden olmuştur. 
Bankaların kred  ödemeler n  sağlayamaması se yatırım sektörünü ve dolaylı 
olarak t car  faal yet hayatında bozulmaları tet klerken, büyük durgunluk 
dönem  olarak s mlend r len f nansal kr z sürec  başlamıştır (Wang vd., 2018: 
13). Dönem çer s nde kr z n lk b r yıllık (2007-2008) etk s ne bakıldığında, 
b rleşmeler n sayısında %13’lük b r azalma öne çıkarken, b rleşmelerden 
doğan anlaşmaların yarattığı t car  değerde se %35’l k azalma olduğu 
araştırma sonuçlarına yansımaktadır (Huang ve Wang, 2022: 120). 

3.7. Yed nc  Evre (2011-Günümüz) 

L teratürde yer alan b rçok kaynak b rleşmeler n tar hsel gel ş m n  altı 
evrede üzer nden açıklasa da, güncel çalışmalar kontrol ed ld ğ nde 
b rleşmeler n tar hsel akışında evrensel b r değ ş m yaşandığı ön plana 
çıkmaktadır. Bu noktada 2011 yılından sonrasını kapsayan yed nc  b rleşme 
dönem n n lk evres  büyük durgunluk sonrası b rleşme hareketler n n tekrar 
canlandığı ve özell kle BRICS ülkeler n n küresel faal yet alanının gen şlett ğ  
b r başlangıca sah pt r. Bu kapsamda sadece 2014 yılının lk altı ayında 
b rleşmeler n dünya t caret hacm nde oranı, 2013 yılından bu yana %75 artış 
göster rken, bu oran 2007 yılından bu yana b rleşmeler n öne çıkardığı en 
büyük şlem hacm  olarak karşımıza çıkmaktadır (Corde ro, 2014: 6). 
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Yed nc  dalganın ev sah pl ğ  yaptığı b rleşmeler n sektörel bazlı 
dağılımına baktığımızda se, geçm ş dönemlerde öne çıkan enerj , altyapı, laç 
ve havacılık sektörler ndek  b rleşmeler n yer n  teknoloj  sektöründe faal yet 
gösteren f rma b rleşmeler n n aldığı görülmekted r. Bu kapsamda sadece 
2018 yılının lk dönem nde 2,5 tr lyon dolar değer nde b rleşme akt v tes  
yaşanırken, lg l  dönemde gerçekleşen en büyük 10 b rleşmen n 4’ünün 
doğrudan teknoloj  tabanlı f rmalar arasında gerçekleşt ğ  görülmekted r 
(Nyt mes, 2018). 

Günümüzü de ç ne alan yed nc  b rleşme dalgasının gel ş m sürec nde 
d kkate alınması gereken b r hususta 2019 yılında ortaya çıkan ve tüm ulusları 
etk leyen COVİD-19 salgınıdır. 6,831,941 nsanının ölümüne neden olan 
salgın, aynı zamanda dünya t caret n n de öneml  derecede yavaşlamasına 
neden olmuştur. Bu kapsamda IMF (2021) küresel bazda nom nal gayr  saf  
yurt ç  hasıla oranında %3,3’lük düşüş açıklarken, salgınla mücadele 
kapsamında sınırların kapatılması uluslararası sermaye akışının %42 
düşüşüne neden olmuştur (UNCTAD 2021). Salgınla yaşanan ekonom k 
durgunluk ş rketler n stratej k faal yetler n  de etk lerken, t car  hayata yön 
veren uluslararası b rleşmeler n yer n , ç yatırım portföyler n  opt m ze etmek 
ç n efekt f olmayan kaynakların ve yatırımların elden çıkarılması ve ş rket 

küçülmeler  almıştır (Lee vd., 2021: 27). 

Pandem  sonrası b rleşme süreçler ne baktığımızda salgın temell  
durgunluğun yer n  pol t k çatışmalar alırken, Ukrayna-Rusya savaşı b rleşme 
dalgasını zedeleyen başka b r unsur olarak karşımıza çıkmaktadır. Yaşanan 
evrensel problemlere karşın 2022 yılı sonunda b rleşme hac mler  pandem  
önces  b rleşme hacm n n %9 oranında üstüne çıkarken (Kool  ve Lock, 2021: 
103), Dello tte (2023) tarafından sunulan küresel b rleşme – satın alma 
raporunda ç nde bulunduğumuz sürec  ve b rleşme hareketl l ğ n  
şek llend ren en öneml  unsurun çevresel bel rs zl k olduğu görülmekted r. 

4. Genel Değerlend rme 

Ş rket b rleşmeler n n kavramsal çerçeves  ve tar hsel süreçte atlattığı 
evreler b r arada değerlend r ld ğ nde, ş rket b rleşmeler n n önces  ve 
sonrasının beraber nde get rd ğ  süreçler n farklı b rçok d s pl n n kapsamında 
değerlend r leb l necek b r alan olduğu öne çıkmaktadır. Bu noktada 
çalışmanın bu bölümünde b rleşmeler n sah p olduğu der n b r k m n 
çerçeves  daraltılarak yönet m alanında ş rket b rleşme ve satın almalarına 
yönel k teor k çerçeveler n değerlend r lmes  ve alanda eks kl ğ  h ssed len 
hususların altı ç z lerek gelecek çalışmalar ç n yol göstermek amaçlanmıştır. 
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Ş rket b rleşmeler  temel alındığında öne çıkan en yaygın akımlardan b r  
stratej k yönet m okulunu varsayımlarına şaret etmekted r. Bu noktada 
stratej k yönet m akımı b rleşme ve satın almalarda f nansal ve davranışsal 
çıktılardan öte sürec  çeş tlend rme stratej s  ve l şk l , l şk s z satın alma 
kararlarının ş rket performansı odağında nasıl çıktılar doğurduğuna odaklanan 
b r yaklaşıma ev sah pl ğ  yapmaktadır (Vaz ran , 2015: 5). Stratej k yönet m 
yaklaşımının kend  çatısı altında da farklı düşünce okullarına ev sah pl ğ  
yaptığı düşünüldüğünde b rleşmeler n doğasından beklenen faydanın da 
farklılaştığı görülmekted r. Bu noktada Fusch ve d ğerler  (2000: 118) 
çalışmasında, stratej k yönet m akımında b rleşme ve satın almaların doğasını 
3 ana yaklaşımın çer s nde yoğunlaştığı bel rt lmekted r. İlg l  akımlardan b r  
M chael E. Porter’ın öncülüğünü yaptığı konumlandırma okuludur. 

Konumlandırma okulunun ana varsayımları ncelend ğ nde p yasanın 
rekabetç  b r bağlamda ncelen rken, b rleşme ve satın alma süreçler  se 
p yasadak  rekabetç  koşullar çer s nde f rmaya doğru konumlar yaratan ve 
maks mum rekabet avantajı sağlayan takt ksel- anal t k b r stratej  olarak 
görülmekted r (Anh Vũ vd., 2009: 31). 

Konumlandırma okulu le f rma ve çevres  arasındak  uyumun önem n  
vurgulayan geleneksel stratej  yaklaşımları da, b rleşmeler n altında yatan 
d nam kler n anlaşılmasında öneml  b rer yol göster c lerd r. Bu noktada, 
tasarım okulu, planlama okulu g b  farklı b rçok düşünce akımları le 
günümüze kadar gelen çevren n bel rley c l ğ , b rleşme kararları ç nde etk n 
b r faktördür. İlg l  yaklaşımlarda b rleşmeler n odağında f rmaların sah p 
olduğu avantajlar ve dezavantajlar d kkate alınırken, f rma özel nde ç z len 
çerçeven n p yasanın sunduğu fırsat ve tehl keler le uyumlu olması, 
çeş tlend rme, büyüme amaçlı stratej k emeller b rleşmeler n b r tk s  olarak 
değerlend r lmekted r (Yaghoub , 2016: 151). 

B rleşme ve satın alma kararlarına l şk n d nam kler n bel rlenmes nde 
öne çıkan k nc  teor k yaklaşım se kaynak tabanlı yaklaşımdır. B rleşme ve 
satın alma kararlarında stratej k temel  f rmanın kaynakları ve yetenekler  
üzer nden ele alan yaklaşım kapsamında b rleşme süreçler nde tarafların var 
olan yet  ve kaynaklarının b rleşt rerek yaratılan s nerj den fayda sağlarlar 
(Popl  vd., 2017: 22). Bu noktada, s nerj n n b rleşmelerdek  karşılığı her b r 
ş rket n kend  başına sah p olduğu kaynak- yetenekler n değer n n, b rleşme 
le b rl kte b rb r n  tamamlaması ve yaratılan ortak değerler n, var olanın 

üstüne çıkmasıdır. D ğer b r fade le, kaynak tabanlı yaklaşım kapsamında 
b rleşme ve satın almalar b rl kten güç doğar ya da 2+2=5 mantığına tekabül 
etmekted r (Ghosh ve Ghosh, 2014: 115). 
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B rleşme ve satın almaların d nam kler  ve amaçlarından öte 
b rleşmeler n sonuçlarına odaklanan süreç (process) yaklaşımı se b rleşme ve 
satın alma kararı sonrası tak p ed len yönetsel prat kler n ve önlemler n altını 
ç zmekted r (Gupta, 2012: 65). Yaklaşıma göre b rleşme ve satın alma 
kararlarında tarafların rol- sorumluluklarının önceden bel rlenmes , let ş m 
kanallarının doğru kurgulanması b rleşmeler n başarılı b r yol kat etmes ne ve 
taraflar arası bağlılığın uzun vadede korunab leceğ ne şaret etmekted r 
(Mall karjunappa ve Nayak, 2007: 55). Süreç yaklaşımına l şk n lg  çek c  
b r d ğer durum se, b rleşme ve satın alma çalışmalarındak  güncel konumu 
le alakalıdır. Bu noktada Euler ch ve d ğerler  (2022: 842) tarafından 

gerçekleşt r len b bl yometr k araştırmada stratej  alanında top derg lerde 
1963–2019 yılları arasında yayınlanan b rleşme ve satın alma le l şk l  
araştırmalar bütüncül olarak anal z ed lm şt r. İncelenen 580 makale 
çer ğ nde süreç yaklaşımı son 20 yıllık per yotta b rleşme ve satın almaları 

açıklamak ç n en çok öne çıkan akım bel rt lm şt r. 

Süreç yaklaşımına l şk n varsayımlar aynı zamanda örgütsel davranış 
okulunun da b rleşme ve satın almalar konusunda sürdürülen araştırma 
akımına dah l olmasına mkân sağlamıştır (Vaz ran , 2015: 6). Bu noktada, 
b rleşme kararlarının sonuçlarının sadece örgüt düzey  le sınırlı olmaması ve 
b rey düzey nde ortaya çıkan etk ler çalışan performansı, ş tatm n , kaygı ve 
örgütsel bağlılık g b  araştırma ps koloj  temell  konularının da b rleşme ve 
satın alma süreçler  kapsamında ele alınmasına yol açmıştır (B rk nshaw vd., 
2000: 398). 

Yönet m alanında b rleşme ve satın alma süreçler n n ele alınmasında öne 
çıkan son dönem eğ l mler nden b r s  de örgüt kuramlarında kend n  
göstermekted r. Bu kapsamda Pfeffer (1972:382), kaynak bağımlılığı kuramı 
kapsamında b rleşmeler n doğasını örgütler n çevreye olan bağlılıklarını 
yönetmek ç n başvurduğu b r stratej  olarak ele almaktadır. B rleşmeler ve 
örgüt kuramları temell  çalışmalarda şlem mal yet  ve vekalet yaklaşımı se 
taraflar arası b lg  as metr s , şlem mal yetler  ve as l-vek l k lem  odağında 
b rleşme süreçler n  değerlend rmekted r (Pan ve Tse, 2000: 540; D rl k,  
2022: 116). 

Örgüt kuramları kapsamında yer alan kurumsal kuramın b rleşmeler ve 
satın almalar kapsamında ele alınışına baktığımızda se çok uluslu b rleşme ve 
satın alma süreçler n n öne çıktığı görülmekted r. Bu noktada, b rleşme 
süreçler nde p yasada hâk m kurumların, uluslararası b rleşmeler n başarısı 
üzer ndek  etk s , b rleşmeler n p yasa ortamında yarattığı eşb ç ml l k 
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döngüsü araştırmalara konu alan ana temalar olarak öne çıkmaktadır (Sh m zu 
vd., 2004: 315). 

Sonuç olarak, yönet m alanına b rleşme ve satın alma üzer ne oluşan b lg  
b r k m  ncelend ğ nde farklı b rçok düşünce akımı ve teor k alt yapının 
b rleşmeler n doğası ve sonuçlarını ele almada ön plana çıktığı görülmekted r. 

Yönet m alanın sah p olduğu bu teor k alt yapı avantajına karşın mevcut 
çalışmalar ağırlıklı olarak uluslararası l teratür de b r akış sağlarken, ulusal 
l teratür ncelend ğ nde b rleşme ve satın almalara yönel k araştırmaların 
geleneksel formlar le sıkışmış olduğu görülmekted r. Bu noktada, var olan 
teor k alt yapılardan da hareket ederek Türk ye’de gerçekleşen b rleşmeler n 
der nlemes ne ele alınması mevcut b lg  b r k m n  b r üst düzeye 
taşıyab lecek b r potans yel serg lemekted r. 

Yukarıdak  açıklamalara ek olarak, Türk ye bağlamında b rleşme ve satın 
almalara l şk n tar hsel gel ş m süreçler n n detaylı b r araştırmaya akımına 
sah p olmaması d kkat çeken d ğer b r durumdur. Spes f k olarak, “Ş rket 
B rleşmeler  ve Satın Almalarının Tar hsel Evreler ” başlığında ele alınan ve 
b rleşmeler n uluslararası arenada tar hsel gel ş m ne l şk n yerl  ve yabancı 
l teratürde çalışmalar mevcut olmasına karşın, Türk ye’de b rleşmeler n nasıl 
b r tar hsel paterne sah p olduğu, ülke bünyes nde yaşanan ekonom k ve 
pol t k kr zler n b rleşmeler n gel ş m sürec ne etk s  ne olduğu g b  b r çok 
soru kısıtlı cevaplara sah pt r (Akdoğu, 2011: 137; Aydem r vd., 2012: 69). 
Gelecek çalışmalarda lg l  kısıtların der nleşt r lmes , ülkem zde yer alan 
ş rketler n b rleşme paternler n n anlaşılmasına mkân sağlayacağı 
öngörülmekted r. 

KAYNAKÇA 

Akdoğu, E. (2011). Türk ye’de 1988-2008 Dönem ndek  F rma B rleşmeler , 
B rleşme Dalgaları ve Genel Tablo. Muhasebe ve F nansman Derg s , 
(52), 137-152. 

Am hud, Y., & Lev, B. (1981). R sk Reduct on As A Manager al Mot ve For 
Conglomerate Mergers. The Bell Journal Of Econom cs, 605-617. 

Anh Vũ, D., Sh , Y., & Hanby, T. (2009). Strateg c Framework For Brand 
Integrat on n Hor zontal Mergers and Acqu s t ons. Journal Of 
Technology Management İn Ch na, 4(1), 26-52. 

Aydem r, C., Arslan, İ., & Funda, U. N. C. U. (2012). Doğrudan Yabancı 
Yatırımların Dünya’dak  ve Türk ye’dek  Gel ş m . Kocael  
Ün vers tes  Sosyal B l mler Derg s , (23), 69-104. 



 Hazal DUMAN ALPTEKİN 117 

Badrtale , J., & Bates, D. L. (2007). Effect Of Organ zat onal Cultures On 
Mergers And Acqu s t ons: The Case Of Da mlerchrysler. Internat onal 
Journal Of Management, 24(2), 303-317. 

Ba , J., J n, W., & Serfl ng, M. (2022). Management Pract ces And Mergers 
And Acqu s t ons. Management Sc ence, 68(3), 2141-2165. 

Barca, M. (2022). B l m Alanı Olarak Stratej k Yönet m n Değerlend r lmes . 
Stratej  Yönet m Araştırmaları. Efe Akadem  Yayınları. 25-98. 

Bartels, R. (1988). The H story Of Market ng Thought, 2nd Ed t on, 
Columbus OH: Publ sh ng Hor zons. 

B rk nshaw, J., Bresman, H., & Håkanson, L. (2000). Manag ng The Post‐
Acqu s t on İntegrat on Process: How The Human İntegrat on And Task 
İntegrat on Processes İnteract To Foster Value Creat on. Journal Of 
Management Stud es, 37(3), 395-425. 

Braun, B. (2019). Bu ld ng Global Inst tut ons: The D ffus on Of Management 
Standards In The World Economy–An Inst tut onal Perspect ve. In 
L nk ng Industr es Across The World (Pp. 3-28). Routledge. 

Buckley, P. J., & Ghaur , P. N. (2004). Global sat on, Econom c Geography 
And The Strategy Of Mult nat onal Enterpr ses. Journal Of 
Internat onal Bus ness Stud es, 35, 81-98. 

Chaboud, I. (2016). The 100 B ll on Dollar He nz-Kraft Deal. Strateg c 
D rect on, 5-7. 

Chen, Y. (2001). On Vert cal Mergers And The r Compet t ve Effects. RAND 
Journal Of Econom cs, 667-685. 

Cho, S., & Chung, C. Y. (2022). Rev ew Of The L terature On Merger Waves. 
Journal Of R sk And F nanc al Management, 15(10), 1-22. 

Chr stensen, J. G., & Pallesen, T. (2001). The Pol t cal Benef ts Of 
Corporat zat on And Pr vat zat on. Journal Of Publ c Pol cy, 21(3), 
283-309. 

C llo, V., Gregor , G. L., Dan ele, L. M., Caputo, F., & B tbol-Saba, N. (2022). 
Reth nk ng Compan es’ Culture Through Knowledge Management 
Lens Dur ng Industry 5.0 Trans t on. Journal Of Knowledge 
Management, 26(10), 2485-2498. 

Kool , C., & Lock Son, M. (2021). Impact Of COVID-19 On Mergers, 
Acqu s t ons & Corporate Restructur ngs. Bus nesses, 1(2), 102-114. 

Corde ro, M. (2014). The Seventh M&A Wave. Camaya Partners Report. 
Retr eved, 17, 2018. 



118 Şirket Birleşmeleri ve Satın Almaları: Kapsam, Tarihsel Süreç ve Yönetim… 

Cunn ngham, L. A. (2020). The Case For Empower ng Qual ty Shareholders. 
Byu L. Rev., 46, 1-60. 

Depamph l s, D. (2010). Mergers And Acqu s t ons Bas cs: All You Need To 
Know. Academ c Press. 

Deyoung, R., Evanoff, D. D., & Molyneux, P. (2009). Mergers And 
Acqu s t ons Of F nanc al Inst tut ons: A Rev ew Of The Post-2000 
L terature. Journal Of F nanc al Serv ces Research, 36, 87-110. 

D rl k, O. (2022). Dış Kaynak Kullanım Stratej s n n Kuramsal Kökler . 
Stratej ye Da r: Seçk  Yazılar (On Strategy: Selected Essays), Değ ş m 
Yayınları. 101-122. 

Euler ch, M., Kopp, R., & Fl gge, B. (2022). Mergers And Acqu s t ons 
Research—A B bl ometr c Analys s. European Management Journal, 
40(6), 832-846. 

Faulkner, D., Teer kangas, S., & Joseph, R. J. (Eds.). (2012). The Handbook 
Of Mergers And Acqu s t ons. Oxford Un vers ty Press. 

Feldman, E. R. (2020). Corporate Strategy: Past, Present, And Future. 
Strateg c Management Rev ew, 1(1), 179-206. 

F l pov c, D., Vrank c, I., & M hanov c, D. (2015). Theoret cal Overv ew Of 
M croeconom c Aspects Of Mergers And Acqu s t ons. Journal Of 
Econom c And Soc al Development, 2(2), 0-0. 

F nanc er Worldw de Magaz ne (2015). Https://Www.F nanc erworldw de. 
Com/Berksh re-Hathaway-Agrees-32bn-Prec s on-Deal#.ZC3jZ3bP2 
3A 

Fonseca, L. M. (2018, October). Industry 4.0 And The D g tal Soc ety: 
Concepts, D mens ons And Env s oned Benef ts. In Proceed ngs Of The 
Internat onal Conference On Bus ness Excellence (Vol. 12, No. 1,  
Pp. 386-397). 

Fuchs, P. H., M ffl n, K. E., M ller, D., & Wh tney, J. O. (2000). Strateg c 
İntegrat on: Compet ng İn The Age Of Capab l t es. Cal forn a 
Management Rev ew, 42(3), 118-147. 

Ghosh Ray, K., & Ghosh Ray, S. (2014). Cross-Border Mergers And 
Acqu s t ons: Modell ng Synergy For Value Creat on. In Advances In 
Mergers And Acqu s t ons (Pp. 113-134). Emerald Group Publ sh ng 
L m ted. 



 Hazal DUMAN ALPTEKİN 119 

Gregor ou, G. N., & Renneboog, L. (2007). Understand ng Mergers And 
Acqu s t ons: Act v ty S nce 1990. In Internat onal Mergers And 
Acqu s t ons Act v ty S nce 1990 (Pp. 1-20). Academ c Press. 

Gugler, K., Mueller, D. C., Yurtoglu, B. B., & Zulehner, C. (2003). The Effects 
Of Mergers: An Internat onal Compar son. Internat onal Journal Of 
Industr al Organ zat on, 21(5), 625-653. 

Nyt mes (2018). https://www.nyt mes.com/2018/07/03/bus ness/dealbook/ 
mergers-record-levels.html 

Delo tte (2021). https://www2.delo tte.com/us/en/pages/mergers-and-
acqu s t ons/art cles/m-a-trends-report.html 

Huang, Y. S., & Wang, Y. C. (2022). The Influence Of Cross-Border Mergers 
And Acquısıtıons And Fınancıal Crısıs On Industrıal Capıtal Inflow-
The Case Of The Unıted States Acquısıtıon In Chına. International 
Journal Of Organizational Innovation (Online), 14(4), 120-128. 

Junn , P. And Teer kangas, S. (2019) ‘Mergers And Acqu s t ons’, İn Hearn, J. 
And Coll nson, D. (Eds) Oxford Research Encycloped a Of Bus ness 
And Management. Oxford: Oxford Un vers ty Press. 
Https://Oxfordre.Com/Bus ness/V ew/10.1093/Acrefore/97801902248
51.001.0001/Acrefore9780190224851-E-15. 

K m, J., & Zheng, T. (2014). A Rev ew Of Merger And Acqu s t on Wave 
L terature: Propos ng Future Research In The Restaurant Industry. 
Hosp tal ty Rev ew, 31(3), 4. 

Ko rala, S., Rao, S., Farag, H., & Marshall, A. (2022). The Market For 
Corporate Control And R sk-Tak ng: Ev dence From Global Merger 
And Acqu s t on Laws. Br t sh Journal Of Management. 1-26. 

Kumar, B. R., & Kumar, B. R. (2019a). Bayer’s Acqu s t on Of Monsanto. 
Wealth Creat on In The World’s Largest Mergers And Acqu s t ons: 
Integrated Case Stud es, 281-287. 

Kumar, B. R., & Kumar, B. R. (2019b). Merger Of Kraft And He nz Company. 
Wealth Creat on In The World’s Largest Mergers And Acqu s t ons: 
Integrated Case Stud es, 79-84. 

Kumar, V., Sharma, P., Kumar, V., & Sharma, P. (2019). Introduct on To 
Merger, Acqu s t on, And Corporate Restructur ng. An Ins ght İnto 
Mergers And Acqu s t ons: A Growth Perspect ve, 1-29. 



120 Şirket Birleşmeleri ve Satın Almaları: Kapsam, Tarihsel Süreç ve Yönetim… 

Lan, Y., Yan, H., Ren, D., & Guo, R. (2019). Merger Strateg es In A Supply 
Cha n W th Asymmetr c Cap tal-Constra ned Reta lers Upon Market 
Power Dependent Trade Cred t. Omega, 83, 299-318. 

Larner, R. J. (1966). Ownersh p And Control İn The 200 Largest Nonf nanc al 
Corporat ons, 1929 And 1963. The Amer can Econom c Rev ew, 56(4), 
777-787. 

Lee, H. S., Degtereva, E. A., & Zobov, A. M. (2021). The Impact Of The 
COVID-19 Pandem c On Cross-Border Mergers And Acqu s t ons’ 
Determ nants: New Emp r cal Ev dence From Quas -Po sson And 
Negat ve B nom al Regress on Models. Econom es, 9(4), 184. 

L n, L. H., Tanyavutt , A., & J ndrapacha, S. (2007, August). Analyz ng Ebay 
Platform Strateg es: An Appl cat on Of Meyer's Product Platform 
Strategy Model. In PICMET'07-2007 Portland Internat onal 
Conference On Management Of Eng neer ng & Technology (Pp. 125-
142). IEEE. 

Mal k, M. F., Anuar, M. A., Khan, S., & Khan, F. (2014). Mergers And 
Acqu s t ons: A Conceptual Rev ew. Internat onal Journal Of 
Account ng And F nanc al Report ng, 4(2), 520-533. 

Mall karjunappa, T., & Nayak, P. (2007). Why Do Mergers And Acqu s t ons 
Qu te Often Fa l. A ms Internat onal, 1(1), 53-69. 

Mccarthy, K. J., Dolfsma, W., & We tzel, U. (2016). The F rst Global Merger 
Wave And The En gma Of Ch nese Performance. Management And 
Organ zat on Rev ew, 12(2), 221-248. 

Monga, M. S. (2022). An Explorat on Of The Var ed Aspects Of Mergers And 
Acqu s t ons. Contemporary Issues In Bank ng, Insurance And 
F nanc al Serv ces, 383-388. 

Özkan, N. (2010). Küreselleşme Sürec nde Uluslararası Ş rket B rleşmeler  ve 
Satın Almalarının Büyüme Stratej ler  Açısından Anal z  ve B r 
Uygulama (Doctoral D ssertat on, DEÜ Sosyal B l mler  Enst tüsü). 

Pan, Y., & Tse, D. K. (2000). The H erarch cal Model Of Market Entry Modes. 
Journal Of Internat onal Bus ness Stud es, 31, 535-554. 

Petr cev c, O., & Teece, D. J. (2019). The Structural Reshap ng Of 
Global zat on: Impl cat ons For Strateg c Sectors, Prof t ng From 
Innovat on, And The Mult nat onal Enterpr se. Journal Of Internat onal 
Bus ness Stud es, 50, 1487-1512. 



 Hazal DUMAN ALPTEKİN 121 

Pfeffer, J. (1972). Merger As A Response To Organ zat onal Interdependence. 
Adm n strat ve Sc ence Quarterly, 382-394. 

Popl , M., Ladkan , R. M., & Gaur, A. S. (2017). Bus ness Group Aff l at on 
And Post-Acqu s t on Performance: An Extended Resource-Based 
V ew. Journal Of Bus ness Research, 81, 21-30. 

Porter, M. E. (2001). Compet t on And Ant trust: Toward A Product v ty-
Based Approach To Evaluat ng Mergers And Jo nt Ventures. The 
Ant trust Bullet n, 46(4), 919-958. 

R be ro, H. R. (2010). The M ss ng L nks Of Mergers & Acqu s t ons Waves. 
IUP Journal Of Bus ness Strategy, 7(3). 

R sberg, A. (2003). The Merger and Acqu s t on Process. Journal of 
Internat onal Bus ness Stud es, 34(1), 1-34. 

Rugman, A. M., & Verbeke, A. (2001). Subs d ary‐Spec f c Advantages In 
Mult nat onal Enterpr ses. Strateg c Management Journal, 22(3),  
237-250. 

Sawyer, L. P. (2019). US Ant trust Law And Pol cy In H stor cal Perspect ve. 
In Oxford Research Encycloped a Of Amer can H story. 

Scherer, F. M. (2006). A New Retrospect ve On Mergers. Rev ew Of Industr al 
Organ zat on, 28, 327-341. 

Sh m zu, K., H tt, M. A., Va dyanath, D., & P sano, V. (2004). Theoret cal 
Foundat ons Of Cross-Border Mergers And Acqu s t ons: A Rev ew Of 
Current Research And Recommendat ons For The Future. Journal Of 
İnternat onal Management, 10(3), 307-353. 

Sh rley, M. M. (1999). Bureaucrats In Bus ness: The Roles Of Pr vat zat on 
Versus Corporat zat on In State-Owned Enterpr se Reform. World 
Development, 27(1), 115-136. 

Stata (2022). Https://Www.Stat sta.Com/Top cs/1146/Mergers-And-
Acqu s t ons/#Top coverv ew 

St el, C. (2022). Remun c pal zat on, Corporat zat on, And Outsourc ng: The 
Performance Of Publ c-Sector F rms After Reorgan zat on. 
Internat onal Publ c Management Journal, 1-26. 

St gler, G. J. (1955). Mergers And Prevent ve Ant trust Pol cy. Un vers ty Of 
Pennsylvan a Law Rev ew, 104(2), 176-184. 

Sudarsanam, S. (2010). Creat ng Value From Mergers and Acqu s t ons: The 
Challenges. London: Prent ce Hall Internat onal L m ted. 



122 Şirket Birleşmeleri ve Satın Almaları: Kapsam, Tarihsel Süreç ve Yönetim… 

Tempel, A. (2002). Mult nat onal Compan es, Inst tut onal Env ronments And 
The D ffus on Of İndustr al Relat ons Pract ces. Challenges For 
European Management In A Global Context—Exper ences From 
Br ta n And Germany, 143-164. 

Thomas, C. W. (2002). The R se And Fall Of Enron. Journal Of Accountancy-
New York, 193(4), 41-52. 

Twede, D. (2002). Commerc al Amphoras: The Earl est Consumer Packages?. 
Journal Of Macromarket ng, 22(1), 98-108. 

Var nsky, D. (2018). The $66 B ll on Bayer-Monsanto Merger Just Got A 
Major Green L ght—But Farmers Are Terr f ed. Bus ness Ins der. 

Vaz ran , N. (2015). A L terature Rev ew On Mergers and Acqu s t ons Waves 
And Theor es. SIES Journal Of Management, 11(1). 

Wang, A. T., L u, Y. H., & Chang, Y. C. (2018). An Analys s Of Ga ns To US 
Acqu r ng REIT Shareholders In Domest c And Cross-Border Mergers 
Before and After The Subpr me Mortgage Cr s s. Susta nab l ty, 10(12), 
4586. 

Wh te, S., Kass, D., & Guttr dge, R. (2019). Berksh re Hathaway’s 
Acqu s t on of Prec s on Castparts. Journal Of F nanc al Educat on, 
45(2), 322-353. 

World Bank (2021). https://www.worldbank.org/en/top c/smef nance 

Yaghoub , R., Yaghoub , M., Locke, S., & G bb, J. (2016). Mergers And 
Acqu s t ons: A Rev ew. Part 1. Stud es n Econom cs and F nance, 
33(1), 147-188. 


