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Bu noktada 6zellikle borsanm uzun vadc­
de yiikscli trendinde olacag1 beklentisi, ser­
maye piyasalarmm giin ge<;t ik<;c gclismesi ve 
hem bircysel hem kurumsal yatmmc1lar tara­
fmdan daha fazla ilgi gi.irmesi, halka arzlann 
da belli bir ivmede devam edecegi g6rii~[inii 
destekliyor. 

Nitekim BIST- 100 cndeksi ytlbasmdan bu 
yana yiizde 51.34 yiikselirkcn, halka arz en­
deksi ay111 doncmdc yiizdc I 00.34 artt ile on 
plana <;1kt1. 

Borsada yatmmc1 say1s1 da yeni ha lka arz­
larm da katk1s1yla 6 milyonu ge<;t i. Nitekim 
MKK verilerinc gore 31 Agusto itibanyla 
yatmmct say1s1 6 milyon 257 bin 415 scviyc­
sine ula arak rekor k1rd1. Sadece agustos ay1-
nm ikinci yansmda 625 bini a km ycni yatt­
nmc1 gelirken; yine s6z konusu ayda borsaya 
giren ve hesab1nda hisse sencdi bulunan yatt­
nmc1 sayis1 I milyon 158 bin kisi artt1. Bu su­
re<;te yakla 1k JO halka arz i<;in talcp toplama 
ve borsaya a<;1lma siireci ya~and1. Rakamlar 
a<;1k<;a gosteriyor ki, halka arzlarla birlikte yatmmc1 say1smda da ar­
tts yasa 111yor. 

Biz de bu hafta 2023 y1hnda halka a<;tlan irketler, getirilcri, hal­
ka arzdan hisse almak isteyenlcr nclcre dikkat etmeli, halka arz en­
dcksi nedir, kimler halka a<;tlabilir, halka arl sirketler i<;in neden 
i.inemli gibi 6nemli bashklan sckti.iriin 6ndc gelen profe yonelleri­
nin onciiliigiinde PARA Dergi i okurlan i<;in hazirlad1k. 

"ENDEKS ARTIK <;OK iSKONTOLU DEGiL'' 
Borsada trendi belirlemede yurti<;inde yine para politikas, 

ve Mcrkcz Bankasi ile ilgili bcklentilerin etkili o lmaya devam 
edecegini belirten Ahlatc1 Yatmm Hazine Miidiirli Arda Ca­
sar; aynca yabanc1 giri i vc bu nun hangi ol<;iide devam cdccegi­
nin de izlcnecek unsurlar arasmda oldugunu s6yliiyor. 

Borsada yiikselcn trcnclin dcvam ettigini ve ashncla hacmin­
de bunu desteklcdigini ifade ederek ··May1s ortasmdan itiba­
rcn BIST-100 endeksinde yi.izdc 80'clcn fazla ylikscli goriildii. 
Bununla bcraber bir<;ok hissc daha fazla performans gi.isteriJ·· 
ken tabii negatif ayn an hisseler de oldu. Bu siire<;te bazcn h i ­
c;uk diizeltmeler gcldiyse de yiizde 5- 10 scviyclcrine yakla$an 
bir dlizeltme olmadt. Diizeltmc ihtimali her zaman olmak kay­
d1 ilc u ancla Bor. a I. tanbul"da yiikseli~ trendi clevam cdiyor. 
Geri d6nli~ emaresi ise. u an s6z konusu degil. Ancak sert dCI-

i~ ve bi.iyi.ime projelerini 
finanse etme ~ans, 

Halka arzm ~irketlere i:izellikle finansman s1k1~1khg1 
ve yuksek faiz ortammda kaynak saglad1gm1 belirten 
Ahlatc1 Yat1rim Hazlne Muduru Arda Co~ar; halka arzm 
avantajlarma deginerek ~u degerlemeyi yapti; 
■ Bi:iylece l;,irketler gelecek di:inem il;, ve buyiime 
projelerini finanse etme ~ans1 elde eder. 
■ isterlerse elde edilen kaynak bori; azaltma, mali ve 
likit durumu iyilel;,tlrmede kullanilebilir. 
■ Halka arz sonras1 kamuoyunu bilgilendirme ve l;,effaf 
olma zorunlulugu, l;,irkete uzun di:inemde fayda saglar. 

zcltme ihtimalini g6z 6nlinde bulundurup riskleri dengelemek 
gcrckiyor"' yorumunu yap1yor. 

"YATIRIMCILAR iHTiYATLI OLMALI" 
Endekste su an 7.000 bin asag1s1111 beklemeyen Co$ar; diger yan­

dan da arnk endeksin eski i kadar i kontolu vc cazip olmad1gma 
dikkat ,ckiyor. 8.000'lerin, dolar bazmda da 305 dolann lizerine 
yani bir oncck.i zirvcsini ge<;tigini hat1rlatarak ""Yiikscli 9.000 s1-
nmna kadar gclcbilir. Ancak endeksin birka<; ay onceki iskontolu 

Son 10 halka arz 

EBEBEK 
iz ENERJi 
ENERYA 

Halka arz talap say1s1 
3 ,804.835 

TATLIPINAR ENERJi 
KUZU GRUP GYO 
KALE SERAMiK 
OFiS YEM GIOA 
FUZUL GYO 
ASCE GYO 
BAYOONER 

2.648.584 
2.637.008 
2.233.460 
2 .085.695 
1.919.116 
1.425.001 
1.326.874 
1.320.135 
1.264.215 

ve cazip seviyelerinden 
uzakla 11g1 unutulmama­
h. Bu a<;1ndan 6zcllikle 
piyasaya ycni girecek ya­
tmmc1lar ihtiyath olma­
h. Daha ucuz fiyatlardan 
maliyet yapanlar i e ag1r­
hk degistirebilirler. Tiim 
bu vcrilere ragmen yine 
de belli oranda hisse de 
kalmak gerekli diye dii­
iiniiyorum" diyor. 

Panclemi di.ineminde 
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1'RA KAPAK 

"Hisse alacaklar, izahnameyi 
okumah" 

art1r1m1 ~eklinde olmah. 

Halka azdan hisse almak 
isteyenlerin iincelikle 
izahnameyi okumas1 
gerektigini belirten Ahlatc1 
Yatir1m Hazine Miidiirii 
Arda Co~ar, bu kapsamda 
portfiiylerine hisse 
se,;eceklere halka arzda 
dikkat etmesi gereken 
ba~hklar1 ~iiyle s1rahyor; 
■ Halka arz ortak 
sat1~mdan ,;ok sermaye 

■ Eide edilen kaynagm bor,; iidemekten ziyade 
yeni yat1r1mlarm ve biiyiimenin finanse edilmesinde 
kullamlmas1 iinemli. 
■ $irketin net bir ~ekilde biiyiime plam ve bu konuda 
izahnamesinde bir a,;1klama olup olmad1gma bak1lmah. 
■ Patronaj giivenilirligl incelenmeli. 
■ Tabii kl fiyata, yani F/K ,;arpanma bak1lmah. 
■ Hissenin emsallerine giire iskontolu olmasma dikkat 
edilmeli. 
■ Temettii ve bedelsiz polltikas1 nedir, bir taahhiitii var 
m1 bak1lmah. 
■ Halka arz olmu~. tavan serisi ya~am1~ ve uzun sure <;ok 
yiikselmi~ ~lrketlerin hisselerini almak tehlikelidir. 

baslayan ve 2023'te h12lanan halka arz ak1mma da deginen Cosar; 
$irketlerin uygun finansman kaynagi bulmak ic;in, yatmmc1lann ise 
onemli bir alternatif yatmm arac1 olmas1 nedeni ile halka arzlara 
ilgi gosterdigini soyliiyor. Ozelliklc son zamanda krcdi kosullan­
nm s1k1la$mas1 vc faizlerin yiikselmesinin halka arza ilgiyi devam 
ellirebilecegini ongoren Cosar; "Su ana kadar (beklenen 2 halka 
arzla beraber) 33 adet halka arz gerc;ekle$ti. Halka arzlann deva­
m1111 bekliyorum. 2023 y1lmda biiyiik halka arzlar da oldu. Ancak 
yatmmcilar halka arz biiyiikliigiinden once patronaj giivenilirligi, 
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F/K c;arpam, hissenin emsallerine gore i kon­
tolu olmas1, temettii ve bedelsiz politika 1 gibi 
bashklara odaklanmah. Halka arz biiyiiklu­
gii ise ekonomiye kaynak aglamak a<;1 111-
dan onemlidir'' diyor. 

Otc yandan halka ac;1lan sirketlerin ise 
yeterli miktarda seffaf olmamas1, halka 
arzdan hemen sonra veya k1sa siirc son­
ra bedelli sermaye arll ma gitmesi ve fiyat 
istikrar111111 saglanmamas1 ya da aglanama­
ma 111111 halka ac;ilan irketlerin yapt1g1 en 
oncmli yanhs oldugunu soyliiyor. 

"BiLGi EDiNMEK ic;:iN BAKILABiLIR" 
Y1lbas111dan itibaren (30 Arahk 2022 ve 

4 Eyliil 2023) halka arz endeksi yiizde 100 
getiri saglarken, BIST- I00'iin yiizde 49 ar­
t1$ kaydettigini de hallrlatan Cosar; "Ashn­
da borsan111 ralli yapt1g1 I Haziran- 4 Eyliil 
tarihleri arasmda BIST-100 endeksi yiizde 
68 getiri saglarken; halka arz endeksi yiiz­

de I I0'un iizerinde art1s kaydetti. Yani asag1 yukan her donem 
halka arz endeksi borsa geneline gore daha yiiksek getiri sag­
lad1. Ancak bu kar~ilasnrmay1 gen;ekc;i bulmuyorum. Ciinkii 
halka arz endeksi yeni halka arzlarla ve halka arz olan hisse­
lerin tavan serileri ile beslenirken piyasa genelinc duyarhhg1 
BIST-100 endeksine gore daha dii iiktiir. Yinc de bilgi edinil­
mek ic;in bak1labilir." 

Co~ar, 2023 y1hnda halka arz olmu Tarkim, lzdemir Ener­
ji, Kale Scramik, Forte Bilgi l5lem Teknolojileri, Bien Yap1 
Oriinleri, Grain Tiirk Tanm, Koza Polyester, Akfen Yenilene­
bilir Enerji, Cw Enerji ve Euro Power Enerji hisselerinin halka 
arz endeksinden hisse almak isteyenler ic;in uygun seviyelerde 
portf6ylere dahil cdilmek iizere takip edilebileccgini soyliiyor. 

"KKM'DEN c;:1KI~ S0RECiNiN BA~LARINDAYIZ" 
Bu hafta (11 Eyliil haftas1) TOIK taraf111dan Temmuz done­

mine ait anayi Orctim Endeksi verilerinin ac;1kla11acag1111 ha-

Y1lba~indan itibaren en yi.iksek 
getiriye sahip endeksler 

Getlrl (%) 
8 1ST TA$, TOPRAK 122,69 
81ST ARACI KURUM. EN. 115,49 
81ST SiGORTA 
BISTSPOR 

104,6 
102,69 

81ST HALKA ARZ 100,34 
81ST MEN. KIYM. Y. 0. 98,66 
81ST Ti CARET 89,67 
81ST KOBi SANAYi 81,15 
81ST METAL E$YA, MAKiNA 79,93 
81ST ULA$TIRMA 76,44 
BIST- 100 51,34 

tJrlatan ALB Yatmm 
Arastirma Analisti 
Ahmet Deniz Yag­
basan, "I O lmalat 
PM I taraf111111 tcm­
muz ve agustos do­
neminde 50,00 olan 
esik degerin alt111da 
kalmas1; Sanayi Ore­
tim Endel<s1111 bun­
dan onraki siirec;te 
daha anlamh hale ge­
tiriyor. Ciinkii borsa­
claki birc;ok sektor ve 
hisscyi, anayi Oreti-
mi ile birlikte l<apasi­
te Kulla111111 Oram da 

yakmdan ilgilendiriyor. Ote yandan Persembe giinii ac;1klana­
cak "Haftahk Mcnkul K1ymct lstatistikleri" verisi de piyasa-
11111 radannda olacak. Burada da "K.KM'den c;1k1 " sii recinin 
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Arda CO!;,AR / Ahlatc1 Yat1rim Hazine Muduru 

"Uygun seviyelerde portfiiylere dahil edilmek iizere takip edilebilir" 

~ 
tarkim 

TARKiM: Tarkim 2009 y1lmda Tarim Kredi 
Kooperatifleri ve Gubre Fabrikalar1 ortakhg1 
ile kurulmu~, 7.800 metrekare kapah alan 
olmak uzere 20 bin 20 metrekare alanda 
zirai ila<; uretimi ve satI~I yapIyor. Yurti<;i ve 
yurtd1~1 sat1~lar1 var. Gelecek diinem g1da 
ihtiyac1 ve tarIm yat1r1mlar1 baz ahnd1gmda 

~irkette buyume potansiyeli bulunuyor. bzellikle g1da ve tar1m 
alanmdaki faaliyetleri dolay1s1yla yat1r1mc1lara alternatif 
olabilir. Ol<;egine baklld1gmda da buyume potansiyeli nedeni ile 
yat1r1mcllar i<;in cazip olabilir. 

AKFEN YENilENEBiLiR ENERJi: 2009 y1lmda kurulan Akfen 
Yenilenebilir Enerjl, yenilenebilir yiintemlerle elektrik uretim d!, . ve satI~I yapIyor. Bu kapsamda 
°&:Jfilll . bunyesinde 6 rUz9ar elektrik 

santrali, 12 hidroelektrik 
santrali, 35 gune~ elektrik santrali bulunuyor. !;,u anda yeni 
elektrik santrali projeleri ve var. Olanlarda ise kapasite 
art1r1m yat1rimlar1 devam ediyor. Halen 699 Mw elektrik 
uretim kapasitesi olup bunu 1.000 Mw seviyesine <;1karmay1 
planliyor. Villar i<;lnde Uretimin ve dolay1s1 lie gelirin artmasI 

baslan nda oldugumuz ic;in, yatmmcI egilimlerinin ne yonde 
sekillendigini anlayabilecegiz" diyor. 

"8.800-9 .200 BAND! GOROLEBILIR" 
Y agbasan, Borsa l stanbul'da k1sa vadede hafif kar realizas­

yonlan 6ng6rse de orta vadede ana trendin yukan yonlii o laca­
glll1 diisuniiyor. TCMB tarafmdan ahnacak kararlar, ennasyon 
beklentisindeki degisiklikler, Kur Korumah Mevduat yatmm­
c1lannlll alternatif getir i arac;lanna yonclik tercihleri ve banka­
larm saglayacag1 mevduat faizi oranlannlll; Borsa lstanbul'da 
yon belirleyici ana etkenler olacaglll1 da clile getirerck bununla 
bi rlikte ra yonel zemine kaycl1kc;a ve iilkc risk primi dii$tiikc;e, 
yabanc1 yatmmcilann da hisse enetlerine ilgisinin artabilece­
gin i soyliiyor. 

Borsa I tanbul 'da ozellikle agustos aylllda defalarca slllanan 
7.400 desteginin saglam c;ahs11glll1 ifade edcrek " Y1hn geri ka­
lanmda da bu seviye, a$ag1da itibar edilir bir nokta olarak iz­
lenmeli. Yuk eli$ hareketinin devamlllda da yilsonu ic;in 8.800-
9.200 arahgllllll test edilebilecegini diisuniiyoruz" diyor. 

"DAHA GiDiLECEK l;OK YOLUMUZ VAR" 
2023 y1hnlll halka arzlar ac;1s111dan c;ok hareketli gec;tigini 

hatirlatan Y agbasan, halka arzlan- teknik ve teorik anlamda 
sirketlerin giic;lenmesine, sermaye piyasas1 arac;lan11111 daha 
yaygm kulla111lmasma ve yatmmc, taba111111n genislemesine imkiin 
saglad1g1 ic;in olumlu bulup desteklediklerini soyliiyor. Halka arz 
olan sirkellen ona yatmm yapan yatmmcilara kadar. TL bazh bir 
silsileden bahscdiyoruz ve biitiin bunlarm siirckliligi, ii Ike ekonomi­
si ic;in de pozitif diyen Yagbasan, su degerlcndirmeyi yap1yor: 

"Sadece 600 civannda sirketin borsaya kote oldugunu dii$iiniir­
sek, bu alanda 'daha gidilecek yolumuz var' cliye dii iiniiyorum. 
Tiirkiye'de hala halka a<;1lmam1 <;ok biiyiik $irketler var. Ote yan­
dan <;ok gii,;:lii, ad, duyulmam1s ve yeni yatmmlarla daha da giic;lenc­
cek olan irketler de bulunuyor. Bu anlamda her sirketin, kendisini 

bekleniyor. 

FORTE BilGi l!;,lEM TEKNOlOJilERi: 
$irket 2006 y1lmda kurulmu~ olup <;ok 
say1da kurumsal ~irkete kurumsal 
ag, veri merkezi, sunucu sistemleri, 
veri depolama, yedekleme <;iizumleri 
uretiyor. Bllgl teknolojileri alanmda 

rs donamm, yaz1hm 
ve bak1m hizmetleri erte veriyor. 2006 y1hndan 
bu yana kamu dahil bir,;:ok 

kurumsal mi.i9teriye hizmet saghyor. $irket hem yer 
ald191 sektiir hem de faaliyetlerine baklld191nda buyume 
potansiyeline sahip. bte yandan 2023 ilk yar1da 9irketin 
sat1~lar1 ge<;en sene aym diineme giire yi.izde 137 yukselerek 
202 milyon Tl seviyesine, esas faaliyet kar1 yuzde 85 
yukselerek 48 milyon Tl!ye, net kar, ise yuzde 35 yukselerek 
58 milyon 700 bin Tl seviyesine yukselmi~. bnUmi.izdeki diinem 
sati~ ve net karda da buyumenin devam1 beklenebilir. bzellikle 
teknoloji ~irketlerine yat1r1m yapan ve buyume arayan 
yat1rimcllar i<;in alternatif olarak degerlendlrilebllir. 

"Halka arz oncesi 
fjirketler, yap1lanmas1n1 

gU,;lendirmeli" 
Halka a,;:1lmay1 planlayan ~irketlerin tincesinde 
yap1lanmasm1 gi.i<;lendirmesi gerektigini de hatirlatan 
Ahlatc1 YatIrIm Hazine Muduri.i Arda Co~ar, ~irketlerin de 
dikkat etmesi gerektigl ba~hklar1n altm1 <;iziyor. 
■ Mali tablolarmdaki rakamlarm istikrarh olmasma tinem 
verilmeli, yani ~irket bir iil<;i.ide olgunluga ula~t1ktan 
sonra halka arz daha iyi bir tercih olabilir. 
■ Ozellikle bi.iyiime f1rsatlar1 ve projeleri varsa halka arz 
olumlu bir f1rsat olabilir. 
■ Ortak sat,~mdan <;ok sermaye artI~I ~ekllnde halka 
arzlar tercih edilmeli. 
■ Halka arzdan once duzenli mali tablolar, faaliyet 
raporlar1 ve sunumlar haz1rlanmah. 
■ Halka arzdan iince faaliyet ve beklentileri tamt,lmah. 
■ <;:ah~acag1 arac, kurumlar, inceleyerek se,;:im yapmah 
ve ona giire konsorsiyum olu~turmah. 
■ Halka arz surecinden sonra da kamuyu aydmlatma, 
~effafl1k, yat1rimc1 ili~kileri ve gerekli bilgilendirici 
yat1rImc1 sunumlar1111 saglayabilecek ~ekilde 
yap1lanmasm1 gi.i<;lendirmeli ve olgunla~t1rmah. 
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en azmdan ' halka arza haz1r m1y11n?' eklinde bir siizgec;ten gc­
c;irmesi faydah olabilir. Glic;:lii, biiyiik ~irketler borsaya gcldikc;:c 
ve sermaye piya. a lannm geli~imi de bu y6nde gerr;ekle~tikc;:e· 
d6viz, ahm gibi yatmm arac;:larmdan borsaya daha fazla gec;i~in 
yasanacag1 ve borsadaki likiditenin de bu yolla artabileccgi bir 
gelecek bizi bekliyor olabilir. Biiyiik halka arzlar, istikrarh bir 
makroekonomik havada da gerc;:eklesirsc, yabanc1 yatmmcmm 
da gelisini h1zland1rabilir ve Borsa Istanbul, c;ok daha fazla liki1 
bir piyasa haline gelebilir." 

"41 ,8 MiLYAR TL'LiK GELiR" 
2023 y1lmm Agustos sonuna kadar loplamda 30 sirketin halka arz 

oldugunu bu sirkellerin, 1oplamda 41,8 milyar TL'lik bir halka arz 
geliri elde eltiginin de alt1m c;:izen Yagbasan, "Bu kadar biiyiik bir 
gelir, sirketlcrin 6zcllikle finansman ih1iyac1m kar~1lamada biiyiik 
ka1k1 saglay1p yatmmlarmm h1zlanmasma biiyiik katk1 sunacak11r" 
diyor. 

"TAVAN SERiLERiNE TAKILIYORUZ" 
Halka arz olmay1 diisiincn irketle r ac;:,smdan ·tandartlar 

be lli o ldugu ic;:in o ccphede herhangi bir yanhshk veya eksik­
ligin s6z konu u olamayacagmm alllm c;izen Yagbasan, bor­
sa yatmmc1s1 ac;1s111dao ise oldukc;a clegisik bir ·iirec;: ya and1-

g1111 s6yliiyor. Halka arz olan irketlerde giinlcrcc siircbilen 
bir '1avan gclenegi'nin olu~tugunu belirterek " Ve borsaya il­
gisi, sadcce bu ' tavan' serilerinden yararlanmak olan bir ya11-
nmc1 kitlcsi ortaya c;1k1yor. Bu durumun; finan. al okuryazar­
hkla ve bilimsel/profcsyoncl anlamda borsa ya11nmc1hg1 ile 
bagda ·mad1g1111 dii~iiniiyorum. Sirkctle r ic;in halka arz; yiizclc 
15-25 arahgmcla clegi. en, makul bir iskonto ile gcrc;ekle ir ge­
nelclc. Ancak 1avan serilcri ilc birli kle zaman zaman fiya tla­
nn, bu limitlerin olcluk<;a Ozerine ve h1zh bir ekilclc c;ik11g1 g6-
riilebiliyo r. Portfoy Y6nc1icileri ve piyasa profesyonellcri ic;in 
de b6yle durumlarcla hem tcknik hem de temcl anlamda cle­
gerlendirmc yapmak zorla~abil iyor. Borsa ya1mm1; gerc;:ck1en 
uzun vacleli, bilinc;li ve belli bir strateji ic;inde yap1hrsa, biri kim 

"Halka arz gelirlerinin nas1I 
kullanllacag1 onemli" 

Halka arzdan hisse alacak yat1r1mc1larm ozellikle halka arz 
gelirlerlnin nas1l kulla111lacag1na dikkat etmesi gerektigini 
belirten ALB Yat1r1m Ara~t1rma Analisti Ahmet Deniz 
Yagbasan, halka arzdan hisse almak isteyen yat1r1mc1larm 
dlkkat etmesi gereken ba~hklari ~oyle tizetliyor; 
■ Halka arz gelirlerinin nerede kulla111laca91na ozellikle 
dikkat edilmeli. Burada saglanan fonun a91rhkh olarak yeni 
yatir1mlarm finansmanmda kullamlacak olmas1, ilerleyen 
donemlerde finansallara da pozitif katk1 saglayacakt1r. 
■ Halka arz clan ~irketlerin bor<;luluk oranlarmm dii~iik 
olmas1 da pozitif bir faktor olarak on planda yer ahr. 
■ Halka a91lan ~irketin faaliyet gtisterdigi sektor onemli. 
tizellikle teknoloji, savunma ve enerji glbi sektorlerin daha 
fazla gelecek vadetti!jini soyleyebiliriz. 
■ Biitiin bunlarla birlikte son donemde ger9ekle~en halka 
arzlarda; "borc;larm finansmam" ve 'enerji giderlerinin 
kaq;1lanmas1 i9in GES Projesi yat1r1mlarmm hayata 
ge9irilmesi' glbi faktorler de on plana 91k1yor. Bunlar da 'yeni 
yat1r1mlar' kadar olmasa da ~irketlerin sa!jhkh bir finansal 
yap1ya kavu~masm1 destekleyecektir. Arna bu kalemlerin, 
halka arz gelirlerinin kulla111m1 i9inde daha dii~iik pay almas1; 
kaynaklarm, daha 90k esas faaliyet yat1r1mlar1 ama9h 
kullamlaca!jma i~aret olabilece!ji unutulmamah. 

Ahmet Deniz YAGBASAN /ALB Yat1r1m Ara~t,rma Analisti 

"Astor Enerji BiST-30'a girerek kendini gost erdi" 

--- -
ASTOR ENERJi: Bu y1I 
borsaya "merhaba" 
diyen ~irketler arasmda 
Astor Enerji'nin 

perform ans, ilgi c;:ekici. Aslinda hisse performans, kadar; 
BiST-30 endeksine dahil olmas1 ve Kamuyu Aydmlatma 
Platformu'na s1khkla gtinderdigi giic;:IU i~ birli!ji 
anla~malar, da dikkat c;:ekicl. !;iirket, c;:eyreklik bazda net 
kllr1m tinemli tilc;:iide artird1. 2023 y1hn111 ilk c;:eyreginde 
453,2 milyon TL olan ~irketin net kllri, ikincl c;:eyrekte 
1,615 milyar TL s1111r111a kadar yiikseldl. Marjlar1n da iyi 
olmas1 sebebiyle bu kllrhhk art1~111111 devam edecegi 
ytiniindeki giic;:lii beklentiler, hisse performans1111 etkillyor. 
Astor Enerji, 2022 y1h haziran dtinemine gore, has1lat1111 
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da yiizde 68 oraninda art1rarak 4,7 milyar 
TL:ye ta~1d1. 90'dan fazla iilkeye ihracat 
yapan ~irket, 2023 y1hmn tamam1 ic;:in 
640 milyon dolarhk s ipari~ hedefliyor. 
100 milyon dolarhk bir yabr1m 
yaparak kapasite art1~ma gitme 
hedefleri de mevcut. Yeni halka 
arz olan ~lrketler arasmda Astor 
Enerji'nin faaliyet alan1111 begenmekle 
birlikte; ~irketin, yiiksek c;:arpanlarla r 
i~lem gordiigiinii tizellikle belirtelim. 
Bu sebeple yat1r1mc1lar1n temkinli olmas1, 
orta-uzun vadeli bir perspektifle ve "kademeli" bir 
stratejiyle hareket etmeleri gerektigini dii~iiniiyoruz. 
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sahipleri ic;in c;ok iyi bi r yatm m alternatifidir" diyor. 

"BU HAFTA VERi AKl~I YOGUN" 
Bu haftamn (J 1 Eyliil haf1as1) hem kiire clde hem de lokaldc veri 

ak1 1 ac;, 111dan oldukc;a yogun oldugunu ha11rlatan fnvestAZ Aras­
tirma ve Stratej i Bir im Miidii rii Mehmct Bilal Bircan, giindeme ili~­
kin ~u bilgilendirmeyi yap1yor: " Kiiresel tarafta ABD'den cnflasyon 
ile perakende sail verileri one c;,karken <;:in'den de perakende sa-
11slar anayi iiretimi ve issizl ik oram takip edilecek. H aftan111 odak 
noktast ise ECB'nin faiz karan. Hafla ic;inde ABD'den gelecek ve­
riler FED toplant1s1 oncesinde piyasalann yak111 takibinde olmakla 
birlikte, FED"in y1hn devam111da faiz arl1rmama olas1hg1 yiikseldi. 
Boyle bir durumda ECB'den gelecek faiz karann111 ve ECB Ba~ka­
m Lagarde'nin yapacag1 ai;:lklamalann fiyatlamalar Gzerindeki etki­
si volatilitcyi arunc1 yonde olabilir. 

Yurt ic;inde ise Tcmmuz ay, sanayi iiretimi ve i&sizlik oram ile 
Agu tos ay, biitc;e dengesinin yam sira TCMB taraf111dan piyasa ka-
11hmc1lan anketi izlenecek. Agustos ay1111 enflasyonun beklentile­
ri a t1g1 bir onamda bitirdik. Piya a ka11hmc1lan anketinde ise son 
ii<; aydtr enflasyon bcklentilerinin de yukan yonlii revize edildigini 
takip ediyoruz. S1k1la~tmc1 politikalann etkisiyle faizlerde yiikseli 
seyri devam etse de enflasyon beklentilerinin yukan yon Iii siirdiigii 
varsay1m1yla borsada ahmlann devam etmesi beklencbilir." 

"10.500 SEViYELERi GOROLEBiLiR" 
Tarihsel F/K ortalama 111a gore BIST- 100 endeksi ic;in y,lsonu­

na kadar I0.500 seviyelerinin goriilebilecegini de ifade eden Bir­
can- nitekim beklentilerin de zaten b~ haneli seviyelere <;1k11g1 bir 
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Bu ~artlar1 ta~1yan 
~irketler halka a~1labilir 

2023 standartlarina gore halka arz olmak isteyen 
~irketlerin, 
■ Bir onceki (y,lhk) bilan<;o doneminde, yani 2022 y1lmda 
270 milyon TL has1lat elde etmi~ olmas1 gerekiyor. 
■ Aym zamanda soz konusu y1lda 450 milyon TL aktif 
biiyiikliige sahip olmas1 gerekiyor. 
■ 2021 ic;in bu rakamlar, s1ras1yla 180 milyon ve 300 
milyon TL olarak belirlenmi~ durumda. 
■ Ayr1ca ~irketin; 

Anonim $irket statiisiinde bulunmas1, 
Son iki y1lda net kar ac;1klamas1, 
ic; Denetim Departmamna sahip olmas,, 
ic; Yonerge/Politika/Prosediir gibi ~artlar, uyguluyor 

olmas1, 
"Tam Tasdik" kapsammda denetime tabi olmas1 ve 

son ii<; yllhk finansal tablolarmm bag1ms1z denetimden 
gec;mi~ olmas1, 

"Odenmi~/<;:1kar1lm1~ Sermayesinin" tamamm1n nakden 
odenmi~ ve en az 30 milyon TL olmas1, 

Pandeml gibi gec;erli kabul edilebilecek durumlar 
d1~mdakl sebeplerle; son bir y1I ic;inde faaliyetlerine ii<; 
aydan fazla ara vermemi~ olmas1, 

Hakk1nda tasfiye, konkordato veya iflas ertelemesi 
istenmemi~ olmas1 gerekiyor. 

Halka Arz Endeksi'nde 90 
hisse bulunuyor 

Borsa istanbul'da XHARZ kodu ile i~lem goren Halka Arz 
Endeksi, halka arz edilerek Y1ld1z Pazar, Ana Pazar ve Alt 
Pazar'da i~lem gormeye ba~layan ~irketlerin paylarmdan 
olu~an endekstir. Halka Arz Endeksi, halka arz olan 
hisselerin fiyat performanslartnt olc;mek ic;in kullamlan 
bir endekstir. Bu sayede halka arz olan ~irketlerin BIST 
geneline gore daha iyi ya da kotii performans gosterip 
gostermedigi anla~1hr. Halka arz olan endeks Halka Arz 
Endeksi'ne dahil edilir ve iki sene endeks ic;inde kahr. 
Eger Halka Arz Endeksi ic;inde hisse say1s1 5'in a~ag1sma 
gelmi~ ise yeni hisse halka arz olana kadar hisseler 
endeks ic;inde bekletilir. $u an mevcut durumda endeks 
ic;inde 90 adet hisse bulunuyor. 
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"Halka arzdan hisse almak 
cazip bir se,;enek" 

lnvestAZ Ara~t1rma ve Strateji Birim MOdurli Mehmet 
Bilal Bircan; halka arzdan hisse almamn konjonktlirlin el 
verdigi kadar1yla yatir1mc1lar ii;in cazip oldugunu ancak 
yat1r1mc1larm halka arzdan hisse ahrken iyi bir analiz 
yaparak dikkat etmeleri gereken noktalar oldugunu 
si:iyluyor. 
■ Her ~eyden once mutlaka ilgili ~irketin izahname ve 
fiyat tespit r aporu gibi doklimanlar okunmah ve bir 
yat1r1m karar 1 verilecek ise bunlar gi:iz i:inline ahnmah. 
■ $irkete ve ~irketin bulundugu sekti:ire yi:inelik orta ve 
uzun vadeli beklentiler gi:iz ard1 edilmemell. 
■ $irketin temettu politikas1 i:izellikle halka arz 
~irketini uzun vadeli portfiiylinde bulundurmak isteyen 
yat1rimc1lar ai;1smdan dikkat edilmesi gereken konularm 
ba~mda gelir. 
■ Halka arz fiyat1 ve iskontosu yat1rimcllar ii;in bir 
avantaj sunuyor mu, buna bak1lmah. 
■ $irketin yat1r1m i;e~itliligi ve gelecek planlamalar1 da 
yine dikkat edilmesi gereken ba~hklar arasmda yer ahr. 

on amda y1lsonu kaparn~mm da bu scviyelere yakm ger~ckle~ebi­
lecegini soyliiyor. Diger yandan temel ve teknik g6stergeler yukan 

yonlii harekctleri desreklcsc de kar rcaliza yonlan ve olas1 olumsuz 
haberlerc bagh olarak sau~lann goriilcbilecegini b6yle bir durumda 
6.900 seviyelerinin giindeme gclmesindcn endi~e ediyor. 

"BORSAYA iLGiYi CANU TUTUYOR" 
May,s aymda gen;ek.Je~en se~imler sonras1nda h1zh yiikseli­

~i devam eden borsada orta ve uzun vadedc yukan yonlii tren­
d in siirmesini bekleycn Bircan; ozell ikle cnflasyonun y6niinii 

yeniden yukanya 
~evirdigi ve enf­
lasyon beklcnti­
lerinin de yukan 
yonlii revize edil­
digi bir ortamda 
enflasyon kar~1-
s111da borsanm 
hala cazip kalma-

• ya devam cttigini 
s6yliiyor. Halka 
arzlarm da yat1-
nmc111111 borsaya 
ilgisini canh tut­

maya devam ettigini kaydederck; yilba~mdan itibaren Agustos 
aymda yedi halka arz ile bu kap amda en yogun donemi ya~a­
d1g11rnz1 hat1rlatiyor. 

~ 2023 yrhnda halka •~•Ian ~lrketler 
Helke Helke Helke Helke Kepani~ 

a1rlld1~1 tarih Sermaye a1r1khk cram % arz biiyiikiO~ii arz flyat1 06.09.2023 Getiri (%) 
Astor Enerji 11.01.2023 998.000.000 21 2.625.000.000,00 12,5 141,5 1032 
Forte Bilgi ileti~im 08.06.2023 67.000.000 33 266.640.000,00 12,12 103,8 756 
Europower Enerji 12.04.2023 220.000.000 27 2.436.000.000,00 40,6 232,2 472 
CVK Maden 06.04.2023 42.000.000 19 882.000.000,00 105 512,2 388 
Tapdi OksUen Oz. Sa~. 05.01.2023 128.000.000 22 285.880.000,00 10,21 46,98 360 
Kaleseramik 20.07.2023 405.388.196 21 2.734.761.625,00 25 109,5 338 
Ofis Yem G1da 10.08.2023 130.000.000 16 618.800.000,00 27,2 113 315 
Tathpinar Enerji Ur. 10.08.2023 245.400.000 25 1.579.500.000,00 22,5 85 278 
Si:ike Oegirmencilik 04.01.2023 386.500.000 20 581.250.000,00 7,5 26,36 251 
Cw Enerji 26.04.2023 123.750.000 24 3.258.000.000,00 108,6 379,2 249 
izdemir Enelji 08.08.2023 500.000.000 24 2.624.280.000,00 19 65,55 245 
Bulbi.iloglu Vin', 26.01.2023 37.600.000 30 356.500.000,00 31 102,9 232 
Pasifik Eurasia Loj. 06.06.2023 168.000.000 20 850.000.000,00 25 79,15 217 
Baydiiner Restoranl. 15.08.2023 70.000.000 21 378.000.000,00 21 65,65 213 
Kayseri !;,eker Fab. 10.05.2023 600.000.000 15 1.724.620.000,00 16,27 47,9 194 
Katihmevim Tas. Fin. 06.06.2023 180.000.000 33 805.800.000,00 13,43 38,6 187 
Enerya Enelji 14.08.2023 120.000.000 27 3.461.640.000,00 88,76 229,4 158 
Koza Polyester 05.04.2023 216.160.000 21 1.087.555.000,00 24,5 61,9 153 
Gi:iknur G,da 01.03.2023 350.000.000 23 871.750.000,00 11 27,58 151 
Mackolik internet Hiz. 19.01.2023 25.000.000 34 323.000.000,00 38 94,1 148 
Fuzul GMYO 20.07.2023 254.140.000 29 817.554.000,00 8,9 20,36 129 
Gra,nturk Tar,m 18.04.2023 125.000.000 20 440.000.000,00 17,6 38,32 118 
Atakey Patates 19.07.2023 117.600.000 20 1.114.848.000,00 39,5 76,85 95 
Eksun 61da 15.03.2023 70.000.000 29 980.078.347,80 48,9 90,4 85 
Asce GMYO 27.07.2023 560.000.000 25 2.079.000.000,00 12,6 23,24 84 
Kuzugrup GMYO 21.08.2023 175.000.000 25 1.038.000.000,00 20,76 36,7 77 
Al Capital Yat1r1m 07.06.2023 135.000.000 26 875.000.000,00 25 42 68 
Bi.iyi.ik !;,efler Bigchefs 03.05.2023 107.000.000 28 832.500.000,00 22,5 36,42 62 
Bien Yap1 Uri.inleri 11.05.2023 361.000.000 20 3.095.557.893,20 42,8 65,6 53 
Akfen Yenilenebilir En. 08.03.2023 1.016.032.000 31 3.335.632.889,40 9,8 14,91 52 
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Anadolu Sigorta baz1 birimlerini Ankara'ya ta!;uyacak 
Anadolu Sigorta, beklenen Marmara depremine kar9r 
genel mudurlukte bulunan hasar, bilgi teknolojileri 
ve reasurans biilumlerini Ankara'ya ta9ryarak 
deprem srrasrnda keslntisiz hizmet vermeyi 
hedefliyor. Beklenen istanbul depremine kar9r 
gene! merkezin bazr birimlerini Ankara'ya 
ta9ryacaklarrnr belirten Anadolu Sigorta Gene! 
Muduru Mehmet Tugtan, biiylece olas1 depremde 
kesintisiz hizmet verebileceklerini siiyluyor. 
Tugtan, istanbul depreminin Mara9 ve Hatay 
depremlerinin be9 katr hasar olu9turabilecegini 
tahmin ettiklerini ifade etti. 
6 ~ubat depreminln ardrndan deprem illerinden 11 
bin 500 hasar ihbar1 ald1klarrm ifade eden Tugtan, bu ihbarlar 
sonrasr gelen 13,3 milyar lirahk hasarrn 5,8 milyar lirasrn1 
iidediklerini kaydetti. Bu rakamrn yuzde 98'inin reasuriirler 
tarafrndan kar91land@m anlatan Tugtan, iidenen tazminatrn 
bilan9oya olumsuz yansImasImn ise 300 milyon lira oldugunu 
anlatt1. Tugtan, biilgeden halen gunluk be9-alt1 dosyanrn 
kendilerine ula~19rn1 aktardr. Anadolu Sigorta'nrn y1hn ilk 
yarrsrnda yuzde 674 artr9Ia 2.9 milyar lira k1ir ettigini hat1rlatan 
Tugtan, 9Irketin ilk altr ayda yuzde 102 yukseli91e 18,2 milyar 
lirahk prim urettigini ifade etti. "Aktif biiyiiklUgumiiz 45.7 
milyar liraya portfiiy biiyiikliigumiiz ise yiizde 30'Iuk getiri ile 
24.2 milyar liraya yiikseldi" diyen Tugtan, "Karin yuksek oranh 
artI9rnda ge1,en yr! teknik zarar edilmesi nedeniyle du9uk baz ve 
bu yrl 1,e9itlendirdigimiz mali gelirin etkisi buyuk. Bu yr! teknik 
karhhk trafik sigortasr hari1, art1yor" bilgisini verdi. 
Tugtan, Anayasa Mahkemesi'nin bedeni tazminatlara ili9kin 
sigorta 9irketlerinin tazminat iidemelerini artrran duzenlemesi 

Mevcut durumda ir kct lerin halka arz o lmaya ve borsay, 
desteklemcye devam edecegini iingiirliyor. Digcr yandan O r ta 

V adeli Program'm (OVP) beklent ilcri kars1lamas111m da hem 
yerl i hem de yabanc1 yatmmcmm borsaya ilgisini art1racagm1 
dile get i rerek " Ancak yinc de ylikselen bir borsada zaman za­
man kar realizasyonlan ve teknik diizeltmeler in ya anmas1111n 
da kac;1lmaz o ldugu unutu lmamah. Dolay1s1yla yatrnmc1lann 
bu tarz fiyatlamalar ve olas1 geri c;ek ilmelerde pani k yapmadan 
pozisyon almalan daha saghkh o lacakllr" diyor. 

H alka arzlann bir yandan sirketlere uygun maliyetle kaynak 

0~ !jirketin daha halka 
arz1na izin 

Sermaye Piyasas1 Kurulu geyen hafta 
(SPK) Hat-San tersanesinin 22,60 liradan, Reeder 
Teknoloji'nin 9,30 liradan ve Adra GYO'nun 22,66 liradan ilk 
halka arzrm onaylad1. 
Hat- San halka arz gelirlerinin yuzde 75-85'ini gemi uretim 
ve bakrm kapasitesinin art1rilmasrna yiinelik yuzer havuz 
yatrr1m1, yOzde 15- 25'ini iiz tiiketim iyin elektrik uretim tesisi 
ve bakrm tesislerinin iyile9tirilmesi iyin kullanacagrm a1,1klad1. 
Reeder Teknoloji ise halka arz gelirlerinin yuzde 35'ini i9Ietme 
sermayesi ve k1sa vadeli finansal borylarrn azaltilmasr, 
yuzde 25' ini tesis yat1r1mlar1 ile kapasite art,9I, yOzde 20'sini 
fotovoltaik gune9 paneli uretim tesisi yatrr1m1, yuzde 10'unu 
cep telefonu LCO uretim paneli yat1r1m1, yuzde 10'unu Ar- Ge 
ve giri9im yat1r1mlar1 iyin kullamlacagrnr bildirdi. 
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ile olu9an 1 milyar lirahk yukiin Anadolu Sigorta'mn ilk r;eyrek 
bilanyosuna yans1t1ld@mn da altrm r;izdi. 

Sigorta 9irketlerinin baz1 alanlarda prim artr9Iar1 
yapt1grn1 dile getiren Tugtan, bu ar tI9Iarrn nedenini 
medikal (saghk) enflasyon ve kurdaki art,9 
nedeniyle yedek parya fiyatlarrndaki yiikseli9 ve 
asgari iicretteki art,9 olarak ay1klad1. 
Ticari sigortalarda da primlerin artacagrm ifade 
eden Tugtan, bu art19Iarrn yiizde 70 ile 200 arasrnda 
olabilecegini dile getirdi. Tugtan'a giire, bu yuksek 
tutarh art,9Iarrn nedeni ise beklenen Marmara 

depremine ragmen 9imdiye kadar yap1lan dii9iik 
fiyatlama olarak degerlendirdi. 
bte yandan Anadolu Sigorta, Tarim ve Orman Bakanhgr Orman 
Gene! Mudurliigii ile birlikte hayata geyirdigi "Ormamn Giizleri" 
projesi kapsamrnda diirt yeni yangrn giizetleme kulesini daha 
devreye ahyor. 
Ormanrn Giizleri projesiyle yangrna erken mudahalede hayati 
bir iinemi bulunan giizetleme kulelerinin yenilenmesini ve yen I 
insansrz yangrn giizetleme kuleleri yapImIm geryekle9tiren 
Anadolu Sigorta, 2022 y1hmn Arahk ayrnda Adana'da ilk kuleyi 
tamamlayarak hizmet e almr9tr. 2023 yrhnda ise Mu!jla, Ant alya, 
Canakkale ve Adana'daki ikinci kule oimak uzere diirt adet 
giizetleme kulesi daha hizmete sunuluyor. H1zh haberle9me 
sistemi ve yuksek teknolojik donammryla toplam be9 kule, 245 
bin hektar orman arazisinin 7/24 kesintisiz giizetlenmesini 
saglayacak. Projeyle ayrrca erken mudahaleye dikkat 
yekerek orman varhklarrnrn gelecek y1llarda da korunmaya 
devam edilmesi ve blreylerin farkrndahk bilincinin artrrilmasr 
amaylamyor. 

imkam unarken bir yandan da finan al piyasalarda derinligi 
ve likid iteyi art 1rmasI ac;1s1ndan ckonomi i<;in pozitif etki olu~­

turdugunu da ifade eden Bircan, pandemi sonr as, siire<;te ir ­
ketlerin kaynak ih tiyac, halka arzlan desteklerken buna para­
lel yatmmc1 lann da halka arz olan irketlere ilgisinin artt1g1111 

Tavan yapan hisselere 
tedbir getirildi 

Borsa istanbul'da halka arz edilen ve ilk i9Iem gununden 
itibaren tavan-tavan giden bazr 9irketlerin hisseleri iyin 
kredili i9Iem yasagr ve bir ay sureyle brut takas tedbiri 
getirildi 
Borsa istanbul'da son diinemde halka arz edilen ve ilk i9Iem 
gununden itibaren tavan-tavan giden baz1 9irketlerin 
hisseleri ir;in kredili i91em yasag, ve bir ay sureyle briit takas 
tedbiri get irildi. Son diinemde halka ayrlan ve 15 tavan serisi 
yakalayarak rekora imza atan Uy 9irket Borsa istanbul'un 
getirdigi ayrga satI9 ve kredili i9Iem yasagr ile briit takas 
tedbiri kar ar1 sonrasrnda t aban serisine ba9Iad1. 
izdemir Enerji, Ofis Yem ve Tathprnar Enerji 3 Agustos gunku 
karar1yla Sermaye Piyasasr Kurulu'ndan halka arz izni alm,9 
ve 16- 17 Agustos gunlerinde de borsada i9Iem giirmeye 
ba$lam1$t1. Her ur; $irket de i$Ieme ayild191 dakika it ibariyle 
tavan yapmaya ba$Iamr!, ve tavan serileri dikkat yekmi!,ti. 
10 tavan serisine imza atan ve 23 Agustos'ta i!,lem giirmeye 
ba!,layan Enerya Enerji de yine Borsa istanbul'un Uy !,irketle 
aym t edbir kararlar1 sonrasI geyen haft a taban yaptr. 
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Mehmet Bilal BIRCAN / lnvestAZ Ara$t1rma ve Strateji Birim Mlidiirli 

"A~1klamalar1 yat1r1mc1lar i~in olumlu degerlendiriyoruz" 
FORTE BiLGi iLETi!;iiM: Halka arz gelirinin yiizde 

30'unu Ar-Ge ic;in kullanacag1m duyuran 
$irket, 2023 y1h ikinci c;eyreginde FAVOK'iinii 

y1ll1k yiizde 300 ve net donem karim yiizde 
614 art1rd1. Marjlardaki arb$1 da dikkat 
c;eken $irketin FAVOK marj1 bu donemde 
y1ll1k 1B puan artarken net kar marj1 ise 
39 puan yiikseldi. Finansal ac;1dan gi.ic;lii 

gormeye devam ettigimiz Forte Bilgi 
ileti$im ic;in $irket paylar1mn c;ogunlugunu 

elinde bulunduran ortaklarca be$ yll sUreligine 
dag1t1labilir donem karmm asgari yiizde 50'sinin 

nakit kar pay1 $eklinde dag1tllmas1 yi:iniinde oy kullanacaklar1 
hususunun taahhiit edilmi$ olmasm1 yatir1mc1lar ic;in olumlu 
degerlendiriyoruz. 

KAYSERi !;iEKER FABRiKASI: Halka arz gelirinin yiizde 
10-15'ini Ar-Ge, yiizde 15-20 giine~ enerjisi yat1r1m1 ve yiizde 

s6yliiyor. 2021 y1lmda 55, 2022 y1hnda 41 ve 2023 y1l1 Agustos 
ay1 sonu itibanyla 33 ~irkctin halka arz oldugunu haurlatarak 
2023 y1hmn dcvammda da halka arzlann devam etmesini bek­
liyor. Ote yandan buyiik halka arzlann borsada derinligi vc fi . 
nansal piyasalara yonclik yatmmc1111n guvenini arurma I ac;:1-
s111dan 6nemli oldugunun alum c;iziyor. 

iyi bir halka arzda on plana 
,;1kan kriterler 

lnvestAZ Ara~t1rma ve Strateji Birim Miidiiri.i Mehmet 
Bilal Bircan, iyi bir halka arzda on plana c;1kan kriterlere de 
deginerek a~ag1daki ba~hklara dikkat c;ekiyor; 
■ Halka arz sonras1 fiyat istikrar1 politikas1 uygulayan 
$irketler, yatirimcmm zarar etme olas1hg1m azaltirken 
~irkete olan giiveni de artir1r. 
■ ~ir ketlerin halka arz gelirlerini nas1I kullanacag1 da halka 
arz olan ~irket hakkmda bilgi verir. 
■ Gelirin biiyiik bir k1sm1m bore; finansmanmda kullanacak 
$irketler yerine yeni yat1rimlar1 finanse etmek amac1yla halka 
arz olan $irketlerin orta ve uzun vadede yatirimc1ya katk1s1 
daha fazla olabilir. 
■ Halka arzlarda ilgili $irketin halka ac;1khk oranmm yi.iksek 
olmas1 ~lrketln hangi pazarda i$1em gorecegini belirleyen 
kriterlerden biri olmas1mn yamnda bu oramn yiiksek olmas1 
$irket paylar1mn Ii kit oldugunun da gostergesidir. Ayrica 
halka ac;1khk oram dii$iik $irket paylarmda volatilite de 
yiiksek olabilir. 
■ Halka arzlarla birlikte degil?en ortakhk yapllar1, pay 
sahipliginin finansal piyasalarca yatir1mc1iar ar as1nda 
yaygmla$mas1 ve pay sahipliginin yogunla$mas1 $irket 
yonetimi iizerinde dogrudan etken olup, orta ve uzun vadede 
$irket karhhg1 ve paylarm piyasa fiyat1 iizerinde etkili olabilir. 
Dolay1s1yla pay sahipligi yogunla$mas1mn az oldugu, yonetimin 
ki$i ya da gurubun elinde bulunmad191 kurumsal ilkelere gore 
yonetilen $irketler on plana c;1k1yor. 
■ Halka arz olan $irketin sektoriinde oncii, yat1r1m yapmaya 
ozen gosteren, mali performans1 istikrarh olmas1 da hlssenin 
cazibesini art1racakt1r. 
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~ker 

20- 25'ini entegrasyon ve modernizasyon ic;in 
kullanacagm1 ac;1klayan $irket Ti.irkiye'deki $eker 
iiretim kota s1ralamasmda ilk iic;te yer ahyor. ~irket 
yurtic;inde artan $eker talebini kar$11ayabilen 
yiiksek kapasitesi, yiiksek kalite standartlar1yla 
uluslararas1 mii$teri portfoyii ve stratejik 
konumdaki fabrikalar1yla maliyeti dii$iik iiretim, 

yiiksek verlm ve giic;lii lojistik performans ile on plana c;1k1yor. 

KALESERAMiK: Halk arz gelirinin yiizde BO'ini yurtic;i ve 
yurtd1$1 yat1rimlarma ay1ran $irketin • Ka I e yatir1mlar noktasmda onceligi mevcut 
biiyiime hedeflerinin devamhhg1m 
saglamak ve enerji tasarrufu gibi 
alanlarda yat1r1mlarindan olu$uyor. 

Kald1rac; oramnm 0,74 ile makul seviyelerde bulunmas1m ise 
$ir ket ic;in h1zh bi.iyi.imeyi destekleyici unsurlardan biri olarak 
degerlendiriyoruz. 

Bircan; 2023 y1hncla halka ac;:Ilm1~ vc uygun scviyclerdc port­
fiiylere dahi l edilmck uzcre Astor Enerji, Bien Yap1 Oriinlcri, 
Enerya Enerj i, Europowcr Enerji, Forte Bilgi llcti~i rn, lzde-
111ir Ene1ji, Kaleseramik, Kayseri eker Fabrikas1, Koza Pol­
yester ve Pasifik Eurasia Lojistik hisselcrinin takip edilebile­
cegini s6yluyor. 

"ENDEKS iCiN MAKSiMUM SEViYE 10.000 PUAN" 
Orta vadede borsada pozitif trendin devam etmcsini bekleyen 

Integral Yatmm Ara~llrma Uzmam Sinan Alican· "Devam eden 

!;iirketlere katk1s1 bUyUk 
ALB Yatir1m Ara$t1rma Analisti Ahmet Deniz Yagbasan, halka 
arzm $irketler ic;in c;ok faydal1 oldugunu soyliiyor. Ve halka 
arzlarm $irketlere katkllar1m $LI ba$hklar altmda topluyor; 
■ Borsaya ac;llmay1 tercih eden $irketler, son donemde artan 
kredi maliyetler ini de dikkate ahrsak, c;ok daha kolay bir nakit 
kaynaga kaVU$Uyor. 
■ Halka arz ile elde edilen finansman, kredilerden farkh 
olarak geri odeme yiikiimliiliigii olmayan kaynakt1r. Oolay1s1yla 
$irketlerin nakit akl$1 zorlanmaz. 
■ Bu gelirle yat1rimlar finanse edilerek; iiretim, istidam ve 
ihr acata ciddi ivme saglanabilir. 
■ Borsa istanbul profesyonel, organize bir piyasad1r. Bu c;at1 
altmdaki $irketler, siirekli KAP bildirlmleri de yapt1klar1 ic;in 
$effafhga ve biiyiik bir referansa sahip olurlar. Mii$terilerinin, 
yat1r1mc1larmm ve i$ ortaklarmm giivenini, ilgisini kazamrlar. 
Orun ve hizmetleri yaygm olarak tammr. 
■ Biitiin bunlar hem kurumsalla$may1 saglar hem de yaygm 
bir reklam degerini ifade eder ve $irketleri prestijli bir yap1ya 
kavu$turur. 
■ Borsaya ac;llmak; $irketin siirekliligi ve genel kabul gi:irmii$ 
kurallar la yonetilecegi konusunda da c;ok i:inemli bir taahhiit 
oluyor. 
■ Baz1 $irketler SPK ve Borsa istanbul standartlarim "ciddi 
sorumluluk" olarak goriirler. Ancak si:iziinii ettigimiz yiiksek 
faydalar1 dii$iiniirsek, ~irketlerin borsaya ac;llmalarmda 
herhangi bir dezavantaj bulundugunu dii~iinmiiyorum. 
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yukselis trendinin ncdenlerinin bozulmas1 veya rakip iiriinlerdcki 
get irilerin cazibesinin artmas1, harckcti ters yone <;evirebilir" diyor. 
Attlan sadelesme adunlan ile CDS tarafmdaki diisiis ve beraberin­
de yabanc1 ilgisi, yiiksek gen;eklesen cnflasyon ile yiiksek ger<;ek­
lesmeye devam etme beklentisinin borsanm yiiksclisini destek­
ledigini soyliiyor. Rakip olarak adlanchnlan iiriinler arasnda yer 
alan mevduat, KKM ve emtia tarafmda real getirilerin olmad1gma 
dikkat <;ekiyor. 

Kurum olarak y1lsonu hcdcf fiyatlan111 8.500 olarak belirle­
diklerini soyleyen Alican, "Ancak sadelesme ad1mlan11111 deva­
m1, yabanc1 ilgisindeki ams ile 10.000 seviyesi maksimum ola­
rak gordiigiimiiz nokta. Diger taraftan mevduat tarafmda veya 
alternatif yatmm arac;lannda olusabilecek yiiksek getiriler ile 
BIST-100 endeksinde 6.800 seviyesini minimum seviye olarak 
goriiyoruz" diyor. 

2023 y1hnm halka arzlar a<;1 mdan oldukc;a verimli ge<;meye de-

vam eniginide ifade ederek; ozellikle halka arzlar ile birlikte yerli 
yatmmc1 tarafmda borsaya ilginin olusmasm1 olumlu buluyor. Ali­
can; hem gen;eklesen ralli hareketi hem de halka arzlarm katklSI 
ile toplam yatmmc1 say1smm 6 mil yon kisiye ulast1gm1 hat1rlatarak 
gerGeklesen halka arzlarm yeni yatmmc1y1 borsaya <;ekmesi ile as­
hnda her yeni halka arzm kendi likiditesini yaratt1g1111 soyliiyor. 

Bu noktada biiyiik montanh gerc;eklesen halka arzlan onemli 
bulan Alican; "Biiyiik c;aph sirketlerin borsaya gelmesi sirket aG•· 
smdan kredi faizlerinin ar111g1 donemde finansmana ulasma anla­
mmda dcgerli, yatmmc1 tarafmda ise sermayenin tabana yayilmas1 
ile sirketlerde pay sahibi olma sans, oldukc;a onemli" diyor. 

Alican; y1hn devammda ozellikle borsadaki yiikselis trendinin 
devam1 ile halka arzlarda da pozitiftrendin devamm1 bekliyor. Sir­
ketler a<;1smdan s1k1lasma sii recinin devam1 ile finansman tarafm­
da yasanan s1km11lann da halka arzlara olan ilginin devamma kat­
k1 saglayabileccgini dusiiniiyor. 

Borsa ,irketlerinde neler oldu? 
EKSUN GICA: Eksun G1da, toplam 12 adet 90 tonluk un silosu 
yatirim1 i~in tedarik~iler ile anla~malar imzaland191m bildirdi. 

Mi GROS: Migros, Agustos aymda 31 adet Migros, 12 Migros 
Jet, 1 adet Macrocenter ve 3 adet Mion olmak iizere 47 magaza 
a~tld191111 bildirdi. $irketin toplam magaza say1s1 3 bin 176'ya 
yiikseldi. 

SASA POLYESTER: SASA Polyester, yakla$1k 336 mllyon Tl 
tutarmda yat1 GES projesi i~in te~vik ald191111 bildirdi. 

EBEBEK: Ebebek paylar1 ge~en hafta (7 EylUI) 46,50 TL fiyattan 
Y1ld1z Pazar'da i~lem gormeye ba~lad1. 

TAV HAVALiMANLARI: Tav Havalimanlar1 TIBAH'a ili~kin hisse 
sat19 i~leminin finansal kapam~1mn tamamland191n1 bildirdi. 
TAV Havalimanlar1, TIBAH Airports Development Company'a 
(TIBAH), Medine Havalimam l~letme imtiyaz1111 kullanmakta 
olan ortak giri~ime, ili~kin hisse sat1~ i~leminin mali kapam~mm 
tamamland191111 duyurdu. $irketin TiBAH Havalimanlar1'ndaki 
i$1em sonras1 pay1 yiizde 50'den yiizde 26'ya dii~tii. i~lem 135 
milyon dolari (hissedar kredisi dahil) kar$1hgmda tamamland1. 

ARD GRUP: ARD Grup, bagh ortakhg1 olan ARD Grup Enerji'nin 
EPDK'dan tedarik lisans1 ald191111 bildirdi. Bagh ortakhga ana 
$irket yaz1hm destegi saglayacak ve hizmet kar~1hgmda enerji 
$irketi ana ortaga elektrik sati~mdan gelir payla$1m modeli 
uygulayacak. 

ASTOR ENERJi: Astor Enerji, Mast Enelji ile 1,36 milyon dolar 
tutarmda I~ sozle~mesi imzaland191111 blldlrdi. Tutar, $irketin 
2022 y1h has1latmm yiizde 0,49'una kar~•hk geliyor. 

CW ENERJi: CW Enerji, Blrlik Un ile 1,68 milyon dolar + KDV 
tutarmda i~ sozle~mesl imzaland191m bildirdi. i~in tesliml 2024 
y1h ilk ~eyregine kadar geryekle~ecek ve tutar ~irketln 6A/2023 
doneml hasilatmm yakla$1k yiizde 1.4'iine kar~1hk geliyor. tite 
yandan ~irket, Sunteks Dokuma ile 7,44 milyon dolar + KDV 
tutarmda i$ sozle$mesl imzaland191111 blldlrdi. Tutar, $irketin 
6A/2023 donemi hasilatmm yakla~1k yiizde 6'sma kar~1hk geliyor. 

GUR-SEL TURiZM: GUR-SEL Turizm, iy Anadolu'da yer alan 
bir otomotiv ~irketi ile be$ yil siirell yakla~1k 691 milyon Tl 
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tutarinda i~ sozle$mesi imzaland191m bildirdi. 

KARSAN: Karsan, Consip S.P.A. ile 52 arayhk yakla~1k 20 milyon 
euro tutarmda ara~ sipari~i ahnd191m bildirdi. Tutar, $irketin 
2022 y1h hasilatmm yakla~1k yUzde 19.5'ine kar$1hk geliyor. 

PETKiM: Etilen-nafta makas1 1 EylUI tarihl lt lbar1yla 97 dolar / 
ton olarak ger~ekle~irken, haftal1k bazda 31 dolar art1$ 
gosterdi. 

iTTiFAK HOLDiNG: ittifak Holding sermayesinin 384 milyon 
TL'den yiizde 100 oramnda bedelli olarak 384 milyon TL art1~la 
768 milyon TL'ye yiikseltilmesine karar verdi. 

THY: $ir ketten yapilan a~1klamaya gore THY yonetimi, 10 adet 
Airbus A350- 900 u~ag1 sipari~ etme karar1 aid 1. 
Buna gore Uyaklar 1n teslimatmm 2025-2027 y1llar1 arasmda 
geryekle$mesi bekleniyor. 30.06.2023 tarihi itibar1yla THY'nin 
filosunda 112'si genl~ govde, 283'ii dar govde olmak iizere 419 
u~ak (kargo u~aklari dahil) bulunmakta. 

EURO PEN ENERJi: Europen Endiistri, CW Enerji ile GES paneli 
cam sat1~1 i~in sozle~me imzaland1gm1 bildirdi. 
Tutarin yakla$1k 670-720 milyon TL band1nda olmas1 bekleniyor 
ve Europen Endiistri'nin 2022 y1h has1latmm yiizde 28-30 
oranmda kar~1hgma denk gelmekte. 

GEDiZ AMBALAJ: Gediz Ambalaj sermayesl ge~en hafta 23,3 
mllyon TL'den yiizde 100 oramnda bedelsiz olarak 23,3 milyon TL 
art1~la 46,7 milyon TL'ye yiikseltildi. 

PASiFiK GYO: Pasifik GYO sermayesi ge~en hafta 1,06 milyar 
TL'den yiizde 54.2 oranmda bedelsiz olarak 576 milyon TL art1~la 
1,64 milyar TL'ye yiikseltildi. 

SAY YENiLENEBiLiR ENERJi: Say Yenilenebllir Enerji Martifer 
- Construyiies Metalomeclinicas ~irketine verdigi tekliflerin 
onayland191111 bildirdi. 580 bin euro tutarmdaki i$in 2024 y1h 
ba$mda tamamlanmas1 bekleniyor. 
Tuter, ~lrketln 2022 y1h has1lat1mn yiizde 2.7'sine kar ~1hk geliyor. 

TURKiYE SiGORTA: Tl.irklye Sigorta geyen hafta pay ba~1na 
brUt 0,13 TL temettii odedi. 
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lhracat 
ikliminde 
zay1flama 
TORKiYE ima!at sektorii.ni.in ana ihra at 
pazarlanndaki faaliyet ~anru olc.;en -

( ) lll I\ Jmalat 
ektori.i lhracat tklimi Endeksi'nin Agusto 

2023 donemi onu~an ar;tklandt. Endekste 
~ik deg r olan 50,0'nin iizerind ol iil n 

ti.im rakamlar ihracat ikliminde iyil~meye, 

SO'nin altmdaki degerler · bozulmaya i a­
r t di r. 11 mmuz aymda 50, Ian 

TLirkiye 1malat ektorii 
llira adklimiEnd ksi,agust ta49,1 ' g ­
ril y rek 50,0 e ik deg rinm aJtmda kayd -
dildi Boylece endeks, Turk irnalat ,m.1, 

ihra at~ar1mn taJ p iklimind on y di 
aydir ilk kez hafif bir bozuLnaya ifaret etti. 
B~ok Avrupa i.ilkesinde ekonomik aktivi­
tenin gerileme i, ihra t iklimind zayifla­
maya yol a<ran temel faktor oldu. Endeksin 
kapsanu i risinde Turk imalat ;u 1 1\ i i.iriin-
1 rinin n k il1Ia edildigi ala illked n be i 

olan Almanya, Birl~ik Krallik, ltalya, Fransa 
ve ispanyaaa iiretim agu tos aymda di.i~i.i 
kayd tti. i tanbul - yhan ntfrrk 
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lhracat ikliminde 
7 ay sonra bozulma 

o na 0d I ) · rkiy 
lmalat Selctoru lhracat lkJtmi ndeksi 
~osta 49,1',e gerHeyerek 50,0 e~lk 
d@SJ'!rlnln albnda 1taydedildi. Temmuzda 
S0,3 otan na i d- urliye 
lmalat s.ettoru lhracat ildlmi Endeksl, 
c@JStoSl:a 49,1'i!! gertl~rtA 50,0 @~II: 
dater In al nda Jcaydedlldi. 

Boyn end@ks, Turk 1malat na I 
ihrarat{1lan01n talep ildlmir1cle son yedi 
avd r ilk w: haflf blr botutmaya ~am 
etti. 

Bi~k AYrupa lilkesiride ekonom k. 
al::ti\ilitenjn g«ilernesl, ihracat I liminde 
zaviflarnaya yol ~n emel faktor oldu. 

Endaksln kapsam1 i~erisinde mrt: 
imala an .. y Orunle'Jinin en .;ok ihrai; 
edil'dl!i altl · kedlen be~I olan Almanya, 
Birl2$ik kralbk. ltaiy;a, Fransa w: lspan­
ya'da iiretim agUS!to5 aytnda dll$ti$ kay­
dettl Almanya'dak1gerileme beflr:gin 
diNyde- w May1s 2020'den lbu yana en 
V ksek orando ge1.;i:ikl@Fi. 

Ftan!ia w ltaliµl'da da d~~r ruzla. 
rurken, Birle~lk l<ralllk ve ,spariya'dia lse 
bi)yilmeden daralmaya ge~ildi. lhracat­
taldyilzcile 7'11k payiyla,1Urk imalat:Qlan­
mn lldnol en bliyili( lhracat paza r1 ala 
ABD'd@ ilr@ 'm arttJ1 li~ilndl ~yr@k or• 
tasmda da devam ettl. Bu unla b'rl ilte, 
sOr konusu art~ C(Jk 1l1mf1 di.izeyde ve 
soi, a b a.ym ~n ol~ · or.mind~ gen;.ek• 
~ (Haber Merketil 




