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Firmalar Direksiyonu
Borsaya Kirch
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ortaSlcekli sirketler kaynak temin etmek icin halka arza yoneldi. SPK

ik sirket degerlemelerini
bulunmamasiise bilyiik oyunculan halka aciimaktan uzak tutuyor.

@ Dilan Erdemir

2023’0 rekor bir yil olarak gegiren
halka arzlar 2025 yilini diisiik seyirde
gecirdi. Sermaye Piyasa Kurulu'nun
(SPK) acikladigi halka arz basvuru
listesinde 127 bekleyen sirket bulu-
nurken, en eski basvuru tarihi Ekim
2023, Basgvurularda dikkat ¢geken
en onemli nokta ise kiglk ve orta
olcekli sirketlerdeki birikme. Yiksek
faiz ortaminda finansmana erisimde
zorlanan kigilik sirketler careyi
halka arzda bulurken, finansmana
erisimde farkl alternatifleri bulunan
biyiik sirketler ise halka arza bir o
kadar mesafeli. Ote yandan pan-
demi oncesi yuzde 60 seviyelerinde
bulunan yabanci takas oran Aralik
ayi itibariyle ylizde 36'lara gerilemis
durumda. Yabancilarin piyasadaki
varhd sirketlerin daha adil carpan-
larla fiyatlanmasi ve biyuk olgekli
halka arzlarin takvimde yer almasi
agisindan kritik oneme sahip. Buyiik
sirketlerin halka arzlara ilgi goster-
memesinin baslica sebeplerinden
biri degerlemelerde arzi kargilaya-
cak piyasa derinliginin olmamasi.
Basvurularda dikkat geken bir baska
nokta ise §anayi dis: firmalarin payi-
nin azalmasi. Bu da Turkiye ekono-
misinde sanayinin payinin azaldigi,
hizmetlerin ise arttigi trendi dogru-
lar nitelikte. Halka arzlara yatinmci
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agisindan baktigimizda ise, son yil-
larda halka agilan sirketlerin piya-
sanin beklentilerini karsilamadigini
belirten piyasa profesyonelleri, bas-
vuru yapan sirketlerin IS0 500'de
veya ISO 1000'de yer almasinin
finansal bir glivence saglamadigini,
yalmzca oOlgek gostergesi oldugu-
nun altini giziyor. Aday sirketlerin

finansallarinin borgluluk, karhhik,
nakit akisi ve siirdirilebilirlik agisin-
dan ayn ayn degerlendirilmesi biiytk
onem tasiyor. Temkinli olunmasi
gereken noktalar ise nakit akiglari
diizensiz olan sirketler igin kisit geti-
rilmesi; halka arz olan sirketlerin, yati-
nmctya daha seffaf ve objektif olarak
anlatiimasi.
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“Teknoloji ve stratejik
sirketler halkaarza
ozendirilmeli”

OSTIM Teknik Universitesi
Ogretim Uyesi ve Piramit Menkul
Kiymetler Yonetim Kurulu Uyesi Dr.
Berra Doganer, halka arz basvuru-
sunda bulunan sirketlerin genellikle
kiiguk ve orta olcekli olduklarini ve
sanayi disinda o6zellikle hizmet-ticaret
sektorlerinden oldugunu belirterek,
“Trendlere baktigimizda yatinmcilarin
artik konvansiyonel sirketler yerine
teknoloji odakl ve katma degeri,
bliyime potansiyeli gok daha ylksek

12 Aralik 2025
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sirketlere ilgi gosterdigini soyleyebili-

riz" degerlendirmesinde bulundu.
Doganer, biyiik sirketlerin halka

arz talebinin olmamasinin baslica

nedenlerini soyle siralads:

® Bankacilik sisteminden veya yurt
disindan kaynak temininde diger
sirketler kadar zorlanmamalar ve
kendi 6z kaynaklarinin nispeten
yiksek olmasi

® Yiksek enflasyon, yiiksek faiz
ortaminda girket degerlemelerinin
istedikleri blyuklige ulasmamasi

@ Piyasadaki likiditenin yiksek mik-
tarl halka arzian kaldiramamasi

® Yabanc: yatirimcilanin Tirk
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OSTIM Teknik Universitesi Ogretim Uyesi ve Piramit
Meniul Kiymetior Yonotim Kurulu Uvesi Dr. Berra
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borsasina olan yatirimiarinin
azalmasi
@ Aile sirketlerinin seffaflik, ydnetim
yapisi, aile igi iliskiler nedeniyle
halka agimadan kacinmasi
Doganer, halka arz bagvuru siire-
lerinin normalize edilmesi gerektigini
ifade ederek, “SPK tarafindan kendi
internet sitelerinde seffaf bicimde
aciklanan halka arz aday sirketler
listesi bircok acidan degerlendiri-
lebilir. Listeye baktigimizda toplam
127 sirketin halka arz amagh Kurul'a
basvuru yaptiklarini gériiyoruz. En
eski bagvurunun tarihi Ekim 2023
olup halka arz sudrecinin 2 yil agkin
bir stiredir devam ettigi séylenebi-
lir. Halka arz igin bagvuru 6ncesi ilk
asama olarak Kurul onayi ile kayith
sermaye sistemine gegildigini ve
bunun da en az 6 ay siirdiiginii gdz
oninde bulundurursak toplam siire
3 yih buluyor. Takdir edersiniz ki bu

on sart olan 2024 cirosununen az 12
milyar TL, aktif toplaminin ise en az
2,4 milyar TL olmas: kosulunu sagla-
digini goz 6niinde bulundurursak pek
de kiigiik olgekli olmadiklarin belirt-
mekte yarar goriiyorum. Yine de bu
durumu gerekgelendirmek gerekirse
son yillarda finansa erigim imkanla-
rninin zorlasmasinin ozellikle bu seg-
mentteki sirketleri kaynak arayisina
ve tercihen 6zkaynak niteliginde
kaynak arayisina soktugunu soyle-
yebilirim” dedi.

Doganer, SPK'nin teknoloji sir-
ketlerinin bagvurularnini 6zendirmesi-
nin yararli olacagini dikkat cekerek,
“Bizdeki liste ise konvansiyonel sir-
ketler agirlikh olup SPK'nin éncelik-
lendirdigi ve sayisal kriterleri daha
dusuk belirledigi sektorleri yeniden
gozden gegirmesi, buradaki ¢italari
yeniden degerlendirmesi, girisim ser-
mayesi pazari icin teknoloji sirketle-

Basvuruda bulunan sirketler incelendiginde 14
adet IS@ 500'de 13 tane de IS0 IKiRgi 500°de
sirket oldugu gorultyor.

siire normalin oldukga (izerinde. Bu
uzun ve zorlu yolculuk hem sirketler,
hem llke ekonomisi hem de Kurul
agisindan yiiksek maliyetier barin-
dinyor. Bir taraftan SPK'da siirege-
len uzman kadro yetersizligi sorunu,
diger taraftan piyasa sartlarn bu
stireci uzatsa da halka arz basvuru
surelerinin normalize edilmesinde
biiyiik yarar var. Basvuruda bulunan
sirketler incelendiginde 14 adet ISO
500'de 13 tane de SO [Kiiéi 500dE
girket oldugu goriiliyor. Bu sayi top-
lamin ytzde 21'ine denk geliyor. Bu
oran bir taraftan halka arz basvurusu
yapan sirketlerin genelde daha kugik
ve orta olcekli olduklanna diger taraf-
tan ise sanayl disi sektorlerden (bil-
hassa hizmet ve ticaret) olduklarina
isaret ediyor. Listenin baglarinda
bulunan sirketler basvuru yaptiklar
tarihteki sayisal on sartlarla kiguk
ve orta dlgekli olarak nitelenebilirse
de ornegdin 2025 yilinda basvuru
yapmis olan ve bekleyen sirketlerin
yarisim olusturan 60 sirketin buyiik
¢ogunlugunun halka arz igin sayisal
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rinin bagvurularim 6zendirmesi son
derece yararh olacaktir. Borsamizda
islem goren sirketlerin sadece yiizde
10 kadarinin teknoloji sirketi oldugu
g6z oniinde bulunduruldugunda bu
hususun nemi daha da artmaktadir.
Ulkemiz ve sermaye piyasamizin kit
kaynaklarinin konvansiyonel girket-
lerden ziyade teknolojik sirketlere,
savunma ve enerji gibi stratejik sek-
torlere tahsis edilmesi diinya capinda
rekabet glicimizi arttiracak en
onemli silahlardandir” ifadelerine yer
verdi.

“Sermaye piyasasiaraclarina
olanilgikompozisyon
degistirdi”

Meksa Yatirim Menkul Degerler
Kurumsal Finansman Mudur( Serkan
Karayalgin, 2025 yilinda halka arz-
lara katiimin yavaglamasina karsin
yatinm fonlarina yonelimin artarak
devam ettigine dikkat cekerek, ser-
maye piyasasi araclarina olan ilginin
kompozisyon degistirdigini belirtti.
Yabanci takas oraninin pandemi

Meksa Yatmm Menkul Degerier Kurumsal Finansman
Modiirll Serkan Karayalon

oncesindeki ylizde 60 seviyelerin-
den ylizde 36 seviyelerine gerileme-
sine vurgu yapan Karayalgin, yabanci
yatinmecilanin piyasadaki varliginin,
sirketlerin daha adil ¢carpanlarla
fiyatlanmasi ve bilyiik dlgekli halka
arzlann takvimde yer alabilmesi aci-
sindan kritik Gneme sahip oldugunu
dile getirdi. Karayalgin, makroekono-
mik ve jeopolitik kosullarin ihmli sey-
retmesiyle kiigik ve orta dlgekli halka
arzlann yan sira kurumsal ve yabanci
yatinnmecilarin da anlamli diizeyde
katilim gosterdigi biyiik olcekli halka
arzlarin da gerceklesecegini ongor-
diiklerini ifade etti.

Serkan Yalgin halka
arzlardakiseyreiligskin soyle
konustu:

“2025 yili halka arzlar agisin-
dan hizli bir baslangig yapt.. 14
Subat 2025'e kadar gegen 1,5 aylik
donemde toplam 12 halka arz basa-
riyla tamamladi. Ancak yilin takip
eden yedi ayinda higbir halka arz
gergeklesmedi. Eylil 2025 itibariyla,
yazi tarihi esas alindiginda, SPK tara-
findan onaylanan halka arz sayist
yalmzca 5 oldu. Gergeklesen halka
arzlarda bu belirgin yavaslamaya
kargin, basvurular rekor seviyelere
ulasmaya devam ediyor. Kasim ayi
itibariyla halka arz igin SPK onayi
bekleyen sirket sayisi 146'ya yiik-
seldi. Bu sirketlerin 69'u basvurula-
rint 2024 yilinda yaparken, 2025 yili
Kasim ayi itibariyla basvuru sayisi
73'e ulasarak yeni bir basvuru rekoru
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kaydedildi. istanbul Sanayi Odasinin
(ISO) her yil yayinladig Turkiye'nin
500 Biiylik Sanayl Kurulusu “ISO
500"de 2021 yilinda 69 olan halka
acik sirket sayisi 2024 yilinda 88'e
yiikseldi. llk 500 samayi kurulusu ice-
risinde halka arz onay: bekleyen sir-
ket sayisi 14 dizeyinde. Turkiye'nin
Ikinci 500 Bilyiik Sanayi Kurulusu
“IS0 Ikinei 500"de ise halka agik
kuruluslarin sayis1 2021 yilinda 7
adet artigla 31'e yiikselen halka agik
kuruluslar sayisi, 2024 yilinda 39 ile
en yiiksek seviyesine yiikseldi. [kinci
500 §ana kurulusu icerisinde halka
arz bekleyen sirket sayisi 13 adet.
Yatinnmci perspektifinden bakildi-
ginda ise, 2022 yilina kadar yakla-
sik 2,3 milyon seviyesinde bulunan
yatinmei sayisi, 2023 yilinda hizh bir
artis gostererek 8,5 milyona ulast..
Bu artisin neredeyse tamami kiiglk
yatinmcilardan olusurken, yatinmci
tabanindaki genigleme, halka arzlara
katilim sayilarina dogrudan yansidi.
Yatinmci sayisindaki bu artis once-
sinde 50-100 bin katiimei duzeyinde
gerceklesen halka arzlar, 2023 ve
2024 yillarinda 2 ile 5 milyon yatinim-
cinin katilim gosterdigi guicli talepli
islemlere donisti. Ancak 2023
yilindaki zirvenin ardindan yatinmci
sayisi geriledi ve 2025 yili Kasim ayi
itibariyla 6,4 milyon seviyesinde den-
gelendi. 2025 yilinda halka arzlara
katilm ise onemli dlglide normallesti,
s0z konusu yil iginde halka arzlara
katilan yatinmci sayist 125 bin ile 685
bin araliginda gercgeklesti. Yatinmci

Besfin Finansal Hzmetler Dangmaniik CEO'su
Ferda Besli

12 Arabk 2025
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sayisindaki duraklamaya karsin, yati-
rim fonlarnina yonelen yatirnmei sayi-
sinin artmaya devam ettigi goriliyor.
2025 yih Kasim ayi itibariyla fon yati-
rimeisi sayisi 5,7 milyon seviyesine
yilkseldi ve sermaye piyasasi aracla-
rina olan ilginin kompozisyon degis-
tirerek sirdiglnu gosterdi. Yerli
yatinmci tarafindaki bu olumiu gelis-
melere karsin yabanci yatinmcr ilgisi
hala simirlidir. Pandemi oncesi ylzde
60 seviyelerinde bulunan yabanci
takas orani, 2023 yilinda yiizde 27'ye
kadar gerilemis; 2025 yili Agustos
ayinda ylzde 44 seviyesine kadar
toparlanmis olsa da Aralik ay: itiba-
riyla yeniden ylizde 36 seviyelerine
indi. Yabanci yatinmcilarin piyasa-
daki varlid, sirketlerin daha adil ¢ar-
panlarla fiyatlanmasi ve buyiik olcekli
halka arzlarin takvimde yer alabilmesi
acisindan kritik 6neme sahip. Bu gos-
tergeler isiginda, makroekonomik ve
jeopolitik kosullarin ihml seyredecegi
bir senaryoda; kiciik ve orta olcekli
halka arzlarin yan sira kurumsal
ve yabanci yatinmcilarin da anlamh
dizeyde katiim gosterdigi buyuk
olcekli halka arzlarin da gergeklese-
cegini dngorebiliriz.”

“Halkaarz edilen girketlerin
biiyiik coguniugu yerli
sermaye”

Son yillarda halka arz basvuru-
larindaki artisa sebep olarak sir-
ketlerin finansmana ucuz ve hizh
erisimini gerekge gosteren Besfin
Finansal Hizmetler Danigmanlik
CEOQ'su Ferda Besli biiyiik sirketle-
rin alternatif finansmana erisebildigi
icin halka arza mesafeli oldugunu
kaydetti. Ferda Besli ISO 1000 lis-
tesinde olmanin finansal guvenilirlik
garantisi olmadigimin altini gizerek,
“Aday sirketlerin finansallari halka
arz izahnamesi 6zelinde borgluluk,
karhlk, nakit akisi ve sirdirilebilirlik
acisindan ayn ayn degerlendirilmeli-
dir” uyansinda bulundu. Besli, halka
arzlarda §an@ayl disindaki sirket say-
laninin artmasinin, Turkiye ekonomisi
icinde S&R&YI payinin azalip hizmetle-
rin payinin artmasina yonelik trendi
de yansittigini dile getirdi:

"SPK, basvurularin yogunlugu
nedeniyle siireclerin teknik olarak
zaman aldigini, ancak piyasa kosul-
lannin arzlar igin uygun oldugunu ve
yatinmci talebinin devam ettigini vur-
guluyor. 9 Aralik 2025 itibariyla taslak
izahnamesi bulunan sirket sayisi-
nin 193'e ulagmasi ve bunun ylizde
15'inin (28 sirket) IS@ 1000'den gel-
mesi (16 ISQ 500, 12 ISO IKingi 500),
sanayide halka acilma egiliminin
giiglendigini gésteriyor. IS0 500 ve
Ikinci 500'deki sirketlerin halka arz
adaylarinin artmas:, Sa8f@yi firmalari-
nin artan isletme sermayesi ihtiyaci,
yiksek kredi maliyetleri ve Borsa
Istanbul'daki gliglii yatinmei ilgisi

ISO 500 VE 2'NCl
500 LISTESINDE
YER ALAN HALKA ARZ
ADAYI SIRKE
Ekinciler Demir ve Gefik m
$a-Ra Enenl Ingant 137
Noksel Gelik Boru @7
Acacia Maden 240
Hastavuk 248
Cevher Jant 334
Begler Makarna 363
Borsan Kabio 383
[Elin Elektrik 389
Vagen Otomotiv 401
Ozseg Beton Madenciik 432
Teknika Plast 59
Panda Aluminyum 577
Sapro Temizik Orinleri st
Beyodlu Gkolata 678
Gentas 693
Akhan Un 720
Oglem Tarm 84
Beta Enerji ve Teknolaji 781
Albayrak Hazw Beton 843
Formii Plastik 846
Buyik Hekimofjultan Gida 849
Dorge Prefabrik Yapi ve insaat 965
Kapeks Kimya
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nedeniyle alternatif finansman ara-
yisina yoneldigini gosteriyor. Halka
acilmak, 6zellikle orta Glgekli firmalar
icin yatinm ve borg yonetimi agisin-
dan daha ulasilabilir ve maliyet etkin
bir arag haline gelmis durumda. ISO
500'deki sirketlerin yizde 18'i (88
sirket) ve IS0 lkinci 500'deki sirket-
lerin ise ylzde 8'i (39 sirket) halka
acik. ISO 1000 genelinde ise 127
sirket ile oran yiizde 13 seviyesinde.
Bu oran, biiyik sirketlerin halka arza
halen mesafeli oldugunu gosteriyor.
Biylik olgekli sirketler banka kredisi,
grup ici kaynaklar ve uluslararasi
finansman gibi alternatiflere daha
kolay erisiyor; halka arzdan gelecek
tutar gorece sinirli kaliyor. Borsa
Istanbul'da yabanci yatirimei payinin
distik olmasi, blylk olgekli arzlarda
degerleme garpanlarinin uluslararasi
emsallerin altinda kalmasina yol agi-
yor.2024 verilerine gore halka arz
bagvurulaninin medyan sirket degeri
150 milyon dolar seviyesindeyken, 1
milyar dolar tizeri degerlemelerde
arzi karsilayacak piyasa derinliginin
yetersiz olabilecegi disiniiliyor.
Bu nedenle biiyiik dlgekli sirket-
ler halka arz1 zorunlu bir finansman
araci dedgil, ancak uygun sartlarda
degerlendirilebilecek opsiyonel bir
arag olarak goriyor. Ayrica yabanci
sermayeli firmalarin halka arza karsi
motivasyonunun daha disik sey-
rettigi degerlendirilebilir. ISO sirket-
lerindeki yabanci sermaye payi IS0
B00'de yiizde 25 (124 sirket), ISO
Ikingi 500'de yiizde 13 (67 sirket) ve
IS0 1000 genelinde yiizde 19 (191
sirket) diizeyinde. Buna karsin halka
acik sirketlerde sermaye yapisi belir-
gin bigimde yerli agirikli: IS@ 500'de
halka agik sirketlerin ytizde 70'i (62
sirket) Tirk, yizde 30'u (26 sirket)
yabanci sermayeli, ISO IKinel 500'de
ise bu oran ylizde 90 Tirk - yiizde
10 yabancidir. Bu tablo, halka arz edi-
len sirketlerin buyuk cogunlugunun
yerli sermayeli oldugunu ve yabanci
ortakl firmalarin halka arza yonelme
isteginin gorece daha sinirh kaldigini
gosteriyor.

Belirtiimesi gereken énemli bir
nokta, IS0 1000 listesinde yer

O~

Info Yatmm Aragtirma Midiir Yardmcs:
Dr. Vahap Tagtan

almanin finansal gtvenilirlik garantisi
olmadidi, yalmizca olgek gostergesi
oldugu. Aday sirketlerin finansal-
lari halka arz izahnamesi 6zelinde
borgluluk, karhlik, nakit akisi ve
surdirdlebilirlik agisindan ayri ayri
degerlendirilmeli. Nitekim 2025'in
ilk 11 ayinda sadece 17 girketin halka
arz edilmesi, bagvurularin cok olma-
sina ragmen SPK'nin segici davran-
digim ve her adayin finansal olarak
hazir olmadigini gosteriyor. Ayrica,
Turkiye ekonomisi iginde sanayi-
nin pay! azalirken (ylizde 20) genis
anlamda hizmet sektorinin pay
ylikseliyor. Dolayisiyla sanayi disin-
dan gelen sirket sayisinin fazlahdi
bu trendi dogruluyor. Sonug olarak,
halka arz basvurularindaki artis,
Ozellikle orta olcekli Sanayi sirketle-
rinin finansmana erigim konusunda
sermaye piyasalarnni daha aktif bir
secenek olarak gormeye basladigini
ortaya koyuyor. Genel gercevede,
halka arz egiliminin Tirkiye'de daha
cok blyume ve sermaye guclen-
dirme hedefi olan sirketler tarafindan
benimsendidi, dolayisiyla sermaye
piyasalarinin bu alanlarda giderek
daha 6nemli bir rol iistlenmeye bag-
ladigi goruluyor.”

“jki konuda temkinli olunmali”

Halka arz projeksiyonunda 6ngo-
riilen ciro ve FAVOK rakamlarinin
karsilanamamasi nedeniyle son
halka arzlarda piyasanin bekledigi

performansi alamadidini belirten Info
Yatinm Aragtirma Mddir Yardimcisi
Dr. Vahap Tastan, temkinli olunmasi
gereken iki konuya dikkat gekti. lik
olarak nakit akiglan dizensiz olan
sirketler igin kisit getirilmesi ve
borca batik olan sirketlere gereki-
yorsa finansal danismanlik hizmeti
sunulmasi, ikincisi ise halka arz olan
sirketlerin, yatinmciya daha seffaf
ve objektif olarak anlatiimas:. lkinci
konuda araci kurumlara ve piyasa
profesyonellerine daha ¢ok is dlisi-
yor. lIki ise SPK ve araci kurumlar
arasindaki esgldim ile planlanabilir.

Tastan, “Kuskusuz yliksek faiz
ortami 2024 ve 2025 yillarinda
sirketler igin ciddi bir borg yuki
olusturdu. Halka arz, sirketlerin bu
finansman ihtiyaclan igin de ¢ozum
olabilecek daha uygun alternatifler
arasinda. Bu tarafiyla baktigimizda,
FAVOK yaratan, bilyliyen fakat borg
ylki nedeniyle kar yaratmakta zor-
lanan sirketler icin daha dngdrulebilir
bir finansal projeksiyon adina halka
arzlarin devamini olumiu buluyoruz”
degerlendirmesinde bulundu. Halka
arzlardaki firsata dikkat ¢ceken Vahap
Tastan, “Bilindigi Uzere SPK, halka
arz basvurusunda bulunan sirketlerin
listesini bagvuru tarihini esas alarak
agikladi. Bu liste igerisinde tekno-
loji, turizm, gida ve giyim perakende,
insaat ve beton Sanayi, yenilenebilir
enerji, kimya ve tanm gibi ana sektor-
lerde sirketlerin yer aldigim gérmek-
teyiz. 2024 ve 2025 yilinda sirasiyla
63 ve 61 sirketin halka arz basvurusu
bekliyor. IS0 0@ icerisinde yakla-
stk 10'dan fazla sirketin yer aldigini
goruyoruz. Bu iki sonucu berabe-
rinde getiriyor: Birincisi IS0 500'de
yer almayan sirketlerin halka arzlara
B800'de yer alan sirketlerin hala halka
arz icin potansiyel tasidigi. Bunu
onemli bir firsat olarak goriyoruz.
Son halka arzlardan piyasa bekledigi
performansi alamadi. Buradaki per-
formans gostergemiz ise fiyattan ote,
halka arz projeksiyonunda ongorii-
len ciro ve FAVOK rakamlarinin kar-
silanamamasi. Buna ek olarak yeni
halka arzlarda isletme sermayesi
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guclendirilmesi ve finansal borg 6de-
mesi gibi kalemlerin agirlikli olmasi
yatinmciyi ister istemez halka arz-
lardan uzak tutabiliyor. Devam eden
basvurularda bu esaslann temel alin-
masi, yatinmeinin biytiyen sirketlere
ilgisinin olacagin dusundugumuzde
SPK'nin 127 sirket icerisinde daha
secici olmasi gerektigi sonucu ciki-
yor" dedi.
“Amacindanuzaklasan bir
halka arz siireciolustu”
Stratejist Volkan Dikkancik,
yabanci kurumsal yatinmcilanin Borsa
Istanbul'a gelmesinin 6nemine vurgu
yaparak, “Uzun zamandir biyik ¢apli
halka arz gelmiyor olmasinin temel
sebebi piyasada yabanci kurumsal
talebinin yetersizligi olarak goriini-
yor. Yerli bireyselin talebi zaten bu
tip biiylik halka arazlari karsilamaya
yetmezken, Borsa Istanbul'un 2 yil-
dir icinde bulundugu yatay seyir de
yatinmeci ilgisini ve talebini 6nemli
dlglide azaltmis durumda. Kiguk
yatinmcilarin, daha kig¢uk olgekli
halka arzlar sonrasi olusmasina alig-
tiklar1 tavan serileri de bu noktada
daha cok kiiciik halka arzlara katiima
egilimlerini artinyor demek mimkan.
Maalesef ki bu da aslinda ok saglikl
bir tabloya isaret etmiyor. Dolayisiyla
piyasada tekrar buyik halk arz-
lari gorebilmemiz ve yeterli talebi

12 Arabik 2025

yaratabilmemiz igin ozellikle yabanci
kurumsal yatinmcinin tekrar Borsa
Istanbul'a ilgisinin artmasi ve piyasa
dinamiklerinin gok daha saglikh isli-
yor olmasi gerekiyor” dedi.

Halka arzlarin sermaye piyasa-
larinin derinlesmesine onemli katki
saglayacagini soyleyen Dilkkancik,
“Halka arzlar biyumek igin finans-
mana ihtiyag duyan sirketler igin
onemli bir firsat sunarken sermaye-
nin tabana yayilmasi ve hane halkinin
uzun vadeli yatinm i¢in 6zendirilmesi
anlaminda oldukga kritik bir oneme
sahip. Ancak sermaye piyasala-
rinin gelisimi igin kritik 6nemde
olan bu halka arz siregleri dogru

Stratejst Volkan Dikkancik

yonetilmedigi takdirde yatinmcilarin
magduriyet yasamasina da neden
olabiliyor. Bu noktada halka acila-
cak sirketlerin ne amagla bu siirece
dahil olduklar biyilk 6nem tasiyor.
Ozellikle bizim gibi sermaye olusu-
munun disuk kaldigi Ulkelerde kiiglk
ve orta 6l¢ekli firmalarin buylimek
icin ciddi finansman ihtiyaci bulu-
nuyor. Bu anlamda halka arz igin
daha ¢ok bu girketlerin basvuruyor
ve sirada bekliyor olmalarim makul
karsilamak gerekiyor. Ancak esas
sikinti bu basvuran sirketlerin halka
arz amaclarinin yeni yatinmiar, kapa-
site artinmlar gibi buyOme amach
finansman ihtiyacindan ziyade, don-
dirmekte zorlandiklan borglan ode-
mek ya da biytik dl¢iide ortak satisi
amaci guden basvurular olmasi. Son
iki yildir uygulanan siki para politikasi
neticesinde ortaya ¢ikan yuksek faiz
ve ylksek finansman giderleri maa-
lesef ki birgok sirketi borg 6deme
motivasyonuyla halka arz surecine
yoniendiriyor. Dolayisiyla biraz ama-
cindan uzaklasan bir halka arz siireci
ortaya ¢ikmis oluyor. Bu noktada
SPK ve borsa yonetimine onemli bir
rol dusuyor ki bu da halka agiimak
isteyen sirketlerin bu halka arz gelir-
lerini kullarmm yerlerini iyi sorgulama-
lan noktasinda olusuyor” ifadelerine

yer verdi.
~ @
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ESO ve iS0'dan is birligi toplantisi

Eskisehir Sanayi 0dasi (ESO) Yonetim Kurulv, istanbul Sanayi Odasi'ni (ESO) ziyaret ederek iSO
Baskani Erdal Bahcivan ve yonetimiyle kapsamli bir degerlendirme toplantisi gerceklestirdi.

[SO'nun ev sahipliginde yapilan go- tirmalar ve mesleki egitim konula- mesi konusunda karsilikl irade or-
riismelerde, 2 oda arasmda stiren rinda yeni ortak calisma alanlan de- taya kondu. Ziyaretin kurumlar ara-
mevcut is birlikleri ele alindi. Ozellikle ~ gerlendirildi. Sanayinin gelecegine sindakiis birligini daha daileri tasima
stirduriilebilirlik, karbon yonetimi, yonelik politika gelistirme, bilgi pay- yoniinde onemli bir acdim oldugu be-

yesil dontistim, ortak stratejik aras- lasim ve ortak projelerin gliclendiril-  lirtildi. (HA)
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politika gellstlrllecek«l

Eskisehir Sanayi Odast (ESO) Yonetim Kurulu, Istanbul Samayi Odasini (ESO) ziyaret ederek ISO
Baskani Erdal Bahcivan ve yonetimiyle kapsamli bir degerlendirme toplantisi gerceklestirdi.

IHLASHABER AJANSI bilirlik, karbon yonetimi, yesil donusum, — lasimi ve ortak projelerin guglendirilmesi
. ortak stratejik arastirmalar ve mesleki konusunda karsilikli irade ortaya kondu.
1S@'nun ev sahipliginde yapilan gorus- egitim konularinda yeni ortak calisma Ziyaretin kurumlar arasindaki is birligini
melerde, 2 oda arasinda suren mevcut alanlari degerlendirildi. Sanayinin gelece-  daha da ileri tasima yonUnde onemli bir
is birlikleri ele alind!. Ozellikle surdurule-  gine yonelik politika gelistirme, bilgi pay-  adim oldugu belirtildi.
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IS BIRLIKLERI ILERLEMELI

Eskisehir Sanayi
Odasi (ESO) Yonetim
Kurulu, [stanbul Sanayi
@dasin (ESO) ziyaret
ederek ISO Baskani
Erdal Bahgivan ve y6-
netimiyle kapsamli bir
degerlendirme toplanti-
s1gerceklestirdi.
I88'nun ev sahipligin-
de yapilan gorismeler-
de, 2 oda arasinda siiren
mevcut is birlikleri ele
alind1. Ozellikle stir-
diirtilebilirlik, karbon
yonetimi, yesil donii-

belirtildi, IHA

siim, ortak stratejik
arastirmalar ve mesleki
egitim konularinda yeni
ortak calisma alanlarn
degerlendirildi. Sanayi-
fin gelecegine yonelik
politika gelistirme, hilgi
paylasimi ve ortak pro-
jelerin giiclendirilmesi
konusunda karsilikh
irade ortaya kondu. Zi-
yaretinkurumlar ara-
sindakiis birligini daha
daileritasima yontinde
gnemli bir adim oldugu






