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Otomotiv

Tofas Yerli Otomobili
Gerekirse Yapacak

» Yeni tesvik paketi Fiat'i
heyecanlandirmisa benzemiyor

» Tofas'in yerli otomobili Fiat'in destegi
olmadan yapmasi gerekiyor

1968 y1linda Vehbi Kog Tiirkiye’ye ilk
otomobil fabrikasi kazandirmanin ha-
yallerini “Suna inaniyorum ki, bu mem-
lekette hangi esash kumpanya, otomotiv
sanayii isine, rakiplerden evvel baslar-
sa, o muvaffak olacaktir. Bu memleket-
te kamyon ve otomobil imal edilmesi
lazimdir” diyerek agikliyordu. Nitekim
1971 yilinda bu hayalini gerceklestirdi.
600 calisam ve 20 bin adetlik tiretim
kapasitesi ile Tofag Murat 124’lerin {ire-
timine baslad:. O giinden bugiine hem
Tiirk otomotiv endiistrisi hem de Tofag
ciddi yol kat etti. “2011 y1ihinda 308 bin
adetle Tiirk otomotiv sanayi tiretimi-
nin yiizde 28’ini gerceklestirdi. 181 bin
adetle de sektor ihracatindan yiizde
23 pay aldi ve 2,6 milyar dolarlik ihra-
cat cirosu elde etti” diyor Ko¢ Holding
Yonetim Kurulu Bagkani Mustafa Kog
ve ekliyor: “Bunun sonucu olarak, 410
milyon dolar dis ticaret fazlasi sagla-
d1. Tofas, son beg yil toplaminda ise 2,6
milyar dolar dig ticaret fazlasi verdi.”
Hem Tiirk otomotiv sekt6rii hem

de Tofas bu denli gelisirken zaman
i¢inde Tiirkiye’de yerli otomobil iiretme
arzusu da giderek artti. Ustelik gecti-
gimiz hafta aciklanan yeni tegviklerde
otomotiv sektoriiniin stratejik sektor-
ler arasinda gosterilmesi hiikiimetin bu
konuda ne denli ciddi oldugunu gézler
oniine serdi. Aciklanan tegvikler son-
rasi simdi gozler otomotiv sanayici-
lerinin iizerine ¢evrildi. Dogal olarak
Tiirkiye’de otomotivin 6nciisii konu-
munda olan Tofag meraklh gozlerin ilk
odaklarindan biriydi. Ancak Bursa’da
yapilan Yeni Linea’min banttan indi-
rilme téreninde Tofas CEO'su Kamil
Bagaran’in verdigi ilk izlenim pek de
beklenildigi gibi olmadi. Bagaran ge-
rekirse zaten yerlilik oram ylizde 65’e
ulasan Yeni Linea’ya yerli bir motor ve
sanziman ekleyerek yerli bir otomobil
iiretilebilecegini ifade etmekle yetindi.
Bu konuda sorulan sorulara net ifade-
ler kullanmaktan kagindi. Bagsaran’in bu
denli bir tegvik paketine ragmen heye-
canlanmanus gibi gériinmesinde bagh-
ca neden ise Tofas'in en biiyiik partne-
ri Fiat'n destegini arkasina alamamasi
olabilir.

Tofas’mn en biiyiik partneri Fiat icin
igler pek de istenildigi gibi gitmiyor.
Chrysler birlikteliginden sonra sirket
Avrupa’da odagini biraz kaybetti ve ra-
kiplerine gore model yenileme sayila-
rinda azalma goriiliiyor. Sirketin 2012
yilimin ilk iki ayinda da Avrupa satigla-
rinda yiizde 16°lik bir diisiis yasandi.
Sirket mevcut konjonktiirde Avrupa’da-
ki tiim yeni yatirimlarini ve yeni model
lansmanlarim dondurma karari aldi.
Nitekim 20 Mart tarihinde Bloomberg
tarafindan yayinlanan bir habere gére
2011 yihnmn sonunda da Sicilya’daki fab-
rikasimi kapatan Fiat Avrupa’daki kayip-
larim 2014 y1lina kadar sonlandirmay:
hedefliyor. Fiat CEQ’su Sergio Marchi-
onni mart ayinda Bruges’de basin men-
suplarina “Avrupali otomotiv iireticile-
rinin bélgede operasyonlarini yeniden
gozden gecirmeleri iki yil siirebilir”
dedi. Sirket hem Avrupa’da hem de
italya’dan sonra en &nemli pazari olan
Brezilya’da kredi derecelendirme kuru-
lusu Moody’s’in raporuna gore fazla ka-
pasite sorunuyla basa ¢ikmaya calisiyor.

Avrupa’dan umudunu bir siireligi-
ne kesen sirketin simdiki hedefi kendi-
ne Asyal bir partner bulmak. Ozellikle
GM ile PSA Grup partnerliginden sonra
Fiat da Mazda ve Suzuki ile goriismeler
yapt1. Marchionni Cenevre Otomobil fu-

arinda hem bu iki marka hem de bagka
markalarla gériismeler yaptigini acikla-
di. Mazda Bagkani Takashi Yamanouchi
da yaptig1 agiklamalarda agresif bir se-
kilde yeni partner arayisinda olduklari-
1 ifade ediyor.

Mevcut haliyle Fiat’in Tiirkiye’de
tesviklerden faydalanmak icin yati-
rim yapma ya da yerli otomobilde yer
alma gibi bir projeyle gelmesi aslinda
cok sasirtici bir gelisme olarak nitelene-
bilir. Ancak Fiat da yasanan bu siireg-
te Tofas’in daha ara ¢ozlimler liretme-
si beklenebilir. Nitekim Kamil Basaran,
“Ortagimiz Fiat Auto’'nun Avrupa, Orta-
dogu ve Afrika pazarlari i¢in tasarlaya-
cagi araclarda ortak sorumluluk almak
iizere Fiat Auto ile ilke anlasmasina da
vardik” diyor. Tegvikler soruldugunda
ise Bagaran Tofas adina ilk defa yerli bir
motor ve sanziman iiretmeyi dile getiri-
yor. Ancak bu konuda da kesin bir ifade
kullanmiyor. “Gerekirse yapariz” diyor.
Ancak sirket gereken zamani bekler-
se Vehbi Kog’un dedigi gibi hangi esash
kumpanya, yerli otomobil isine, rakip-
lerden evvel baglarsa, o muvaffak ola-
caktir.
—Osman Kurt

Séziin Ozii: Yeni tegvik paketi agiklandi. Ancak paket
sonrasi Tofag'in yerli otomobil konusunda tutuk olmas!
gdézden kagmad. Tofag'in bu tutumunda girketin en
biyiik partneri Fiat'in yasadigi zorlu stirecin etkisi géz
ardi edilmemeli.
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Birlesme-Satin Alma

Yonetim Kurulunda
Biri Var

» Bang Oney, satin alma ve birlesmelerin
oncesi ve sonrasini saglikl kilacak

» “Amacimiz taraflarin ortak gikarini
korumak”

Hafif log bir odada, daginik sayilabilecek
masasina dayanan sirket sahibi, rahat-
lamis ama 6fkeli goriiniiyor. “Adim yaz-
mazsaniz anlatirim” diyor ve makineli
tiifek gibi siralamaya baghyor: “Ben her
ammi buraya adamusim; onlar haftada
bir ugrayip ahkam kesiyorlar. Ne igi ne
sektorii taniyorlar, yine de her geyi sanki
sadece onlar biliyor.” Onlar dedigi kisa bir
stire 6nce yollarim ayirdig bir yatirimei
sirket. Birkac yil 6nce baglayan birlikte-
likleri cetrefilli bir siirece déniismiis ve

kordiigiim olmus. “Tiirkiye’de patronlar
‘Benim olsun kiiciik olsun’ yaklagimin-
da. Kurumsallasma konusunda isteksiz-
ler, igbirliginde bulunmuyorlar” diyor, bu
sirketteki hisselerini sirketin sahibine sa-
tarak ortakligi sonlandiran yatirimel kuru-
lusun yetkilisi.

Uzun yillardir satin alma ve birlesme
operasyonlarimin icinde yer alan Barig
Oney’in niyeti bu catigmalar ortadan
kaldirmak. Petrol miithendisligi konu-
sunda yiiksek egitim alan, satin alma
ve birlesmeler konusunda Tiirkiye’nin
sayili uzmanlarmdan olan ve kendisi de
bazi fonlar1 temsil eden Oney, Pre&Post
Investment Management adin verdigi
bir model olusturdu. Globalturk Capital
sirketi kapsaminda sundugu bu hizme-
tin amact ise iddiali: Sirket evliliklerinde
veya agilim saglamak isteyen sirketlerde
bu siirecleri profesyonelce yonetmek ve
taraflarin gikarlarim maksimum seviyede
koruyan bir “akillik mekanizmas1” ortaya
koymak.

2006-2011 yillar arasinda Tiirkiye’ye
yaklagik 100 milyar dolarhk yabanci ya-
tirim geldi ve bunun biiyiik bir cogun-
lugu satin alma ve birlesmeler seklinde
gerceklesti. Yani en az iki farkh kiiltiir bir
araya gelerek bundan sonrasmnda yola
esglidiim icinde devam etmeyi taahhiit
ettiler birbirlerine. Ne yazik ki bu iligkiler
her zaman miikemmel bicimde kurulup
ilerlemiyor. Kimi zaman kapah kapilar
arasinda kimi zaman da giin 15181nda tar-
tigmalar siiriiyor.

Bu resimde kimse melek degil. Tiirk
sirketlerin patronlan veya {ist diizey yo-
neticileri ile yabanci yatirimeinin tem-
silcileri arasmda her zaman belirli bir
sogukluk oluyor. Su bir gercek ki her iil-
kenin, her pazarin kendine has dinamik-
leri, informal ahgkanliklari var. Ozellikle
belirli bir 6lgegin altindaki sirketlerde pat-
ronlarin sirketleriyle finansal ve y6netsel
iligkileri degisik boyutlarda gerceklese-
biliyor. Bu durum, patronlarin sirketlere
bakisim ve sirketlerine bictikleri degeri
de yabancilarin alisik oldugu ve rasyonel
buldugu formiillerin cok disina ¢ikari-
yor. Tiirkiye’deki patronlarn sirketlerin-

den elde ettigi gelirleri kullanmamin farkli
yontemleri s6z konusu. Sadece maas ve
yilsonu temettii almanin yan sira farkh
yontemlerle kurum kaynaklari kisisel
amagclar icin kullanilabiliyor. “Sirket kay-
naklarini kendi sahsi mal varligrymus gibi
goren patronlar, yabanci yatirimcilarin
seffaf kaynak kullanimi anlayisina enteg-
re olmakta sorun yastyor” diyor birlesme

ve devralmalar alaninda uzmanhgi olan
Akugur Hukuk Biirosunun Yonetici Ortag
Mehmet Akugur. Bu durumda patronlar
bir y1l icerisinde kullandiklar kaynaklarin
toplamin géz dniinde bulunduruyor ve
sirketin satis stirecinde rasyolar degil pat-
rona kalacak olan meblag, bu gelirin belli
bir yila yayilmis toplamu ile kiyaslamyor.
“Nasilsa ben girketimden, satin alma sire-
cinde edinecegimden daha fazla kaynag:
10 yilda ahyorum. Neden satayim ki anla-
yisi agirhik kazamyor” diyor Oney.

Ortak karar verme kiilttirii de 6nemli
bir nokta. Satin alma ve birlesme siirecin-
de genellikle Anglosakson anlagma kiiltii-
rii 6n plana ¢ikiyor ve bu kiiltiirde ortak
acdim atmak énemli bir nokta. Yatirim
sonrasmda kaynaklar paralel bicimde ko-
numlandirmak, gerekirse ilave yatirim-
lar yapmak gibi adimlar: atarken taraflar
farkl diistinebiliyor. Zaman icerisinde bu
farkliik miicadeleye doniisiiyor. “Sirket-
ler bu siirecte kendi iclerinde miicadele
ederken rekabete yoneltmeleri gereken
enerjilerini harcayabiliyorlar” diyor reka-

. bet ve regiilasyon damigmanhg1 alaninda
hizmet veren Actecon Istanbul’un kurucu
ortagi Sahin Ardiyok.

Yabancilar da Tiirkiye’ye kolay adapte
olamuyor. Siirecin ilk dénemlerinde yani
cicim aylarmda Tiirk konukseverligi ve
pratikligine kendini kaptiran yabanci
yatirimel temsilcileri bir siire sonra bu
pembe goriintiiden siyrilinca bazi seyle-
rin alisik olmadiklar tarzda gerceklesti-
gini fark etse de bazen ¢ok geg kaliyorlar.

Déniip bunu diizeltmeye veya raporlama-

ya kalktiklarinda olayin bu raddeye nasil
geldiginin hesabini vermek zorunda ol-

duklari icin bir siire sonra onlar da idare
eder hale déniisebiliyor ve negatif sarmal
biiyiiyor. “Yatirmmeinin CFO’yu atadig bir
durumda zaman icerisinde CFO patrona
tabi olmak zorunda kaliyor ve yatirim-
c1 kontrolii kaybedebiliyor” diyor Oney.
Kimi zaman da yabanci yatirimeinin ken-
disi degisiyor. Ozellikle son ti¢ y1l igerisin-
de bircok yabanci sirket de el degistirdi.
Bu degisimler sirketlerin yapilarim da et-
kiliyor. Tiirk tarafi da siirekli degisen kad-
rolardan ve prosediirlerden sikilabiliyor.
iste Barig Oney tam bu noktada dev-
reye giriyor. Modeli oldukc¢a mantikh ve
ashnda temelinde basit: Oney Tiirkiye pa-
zarina girmek isteyen yabanci sirketlerin
de onlarla isbirligi yapmak isteyen Tiirk
tarafinin da haklarini en {ist seviyede ko-
ruyacak, onlara, satin alma stirecinin ilk
asamasindan itibaren birbirlerini daha
iyi anlamalari ve bir sinerji olusturmalar
icin arayliz olusturacak bir yapi saglamay1
vaat ediyor. Bunu yaparken de sirketin yo-
netim kurulunda bulunmay: ve sirketten
belli bir hisse edinmeyi sart kosuyor. Boy-
lece kendisi de hissedar pozisyonunda
oldugu icin sorgulamaya ve adim atmaya
hakki da doguyor. Oney, taraflarin ortak
cikarlarinin harmonizasyonunu temel
amag olarak gordiikleri icin kendilerini
“Glo-kal girisim partneri” olarak tanim-
liyor.

Bu modelin asil deger teklifi uzun
vadeli olmasinda yatiyor. Yonetim kuru-
lunda yer alan ve kararlarda ortak cikarla-
1 dengeleyecek olan kisi, aslinda bir nevi
bu ortakligin hafizasi, arsivi gibi konumla-

niyor. Bu kurumsal hafiza, zaman icerisin-

de taraflarin yapilarinda ve temsilcilerin-
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de olacak degigimlerden sonra, her seye
sil bastan baglamann da &niine gegiyor.
Her ne kadar bu vaatler kagit iizerin-
de ideal goriilse de hayata gegirilmesi
kolay bir siire¢ degil. Oncelikle taraflarm
yonetim kurulunda bir yabanciy, iistelik
etkili gorev {istlenmeye talip bir yabanci-
y1 kabullenmeleri ¢ok da rahat bir siire¢
olmuyor. Ayrica yeri geldiginde seytanm
avukatligim oynayacak ve resmi tiim ¢ip-
lakligiyla taraflara gosterebilecek birinin
varliz1 da egolarin catistigl ortamlarda
konforlu bir durum olusturmuyor. Yine
de taraflarin ¢ikarlarim adil bicimde goze-
tecek ve hafiza olugturacak bir oyuncu-
nun dnemi, bu perdelemelere ragmen
agikar ve yaganan tecriibeler de bunun
gerekliligini fazlastyla kamtliyor.
Birlesme dncesi ve sonrasim kapsayan
bu hizmet, yonetim kurullarinda kapali
kapilar ardinda esen firtinalari ne Sl¢tide
dindirir bilinmez, fakat Tiirkiye’nin geli-
sim siireci devam ettikge ve satin alma ve
birlesmeler hizi artirdikga bu modelin
yerinin daha da saglamlasmasi kagiul-
maz. “Amacimiz taraflarm ortak gikar-
m korumak” diyor Oney ve ekliyor: “Bu
yapilmadikga etkin bir sonug elde etmek
cok zor.”
—Serdar Turan

Séziin Ozii: Satin alma ve birlesmeler konusunda
Turkiye'nin sayilh uzmanlarindan olan ve kendisi de
bazi fonlar temsil eden Barig Oney, sirket eviiliklerinde
veya agilim sadlamak isteyen sirketlerde, bu stregleri
profesyonelce yénetmeyi ve tarafiarin cikarlarini
maksimum seviyede korumay: amaglayan bir “akillik
mekanizmasi” ortaya koymay: hedefliyor.




