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Halka arzda nasil
basarilt olunur... Biliyor
musunuz?

Deloitte Kurumsal Finansman ekibinin uzman oldugu sahalardan biri de
halka arzin en dogru sekilde gerceklestirilmesinde sirketlere yardimci
olmaktir. Farkli sektorlerdeki basarili hisse senedi satislari ile ilgili kapsamli
deneyimlerimiz sayesinde, sirketinizi halka arza hazirlama konusunda en
dogru onerileri verebilecek ideal bir konumdayiz.
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Basarili ve buytyen sirketler icin halka arz (IPO — Initial Public Offering),

tasarruf sahiplerinden elde edilecek kaynak akist ile stirdtrtlebilir

bliyumenin daha hizlandirilmast icin bir firsattir.

Sirketinizin hisse senetlerinin istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi'nda (IMKB) ve/veya yurtdisi borsalarda islem
gormesi karari cok 6nemli bir stirecin baslangicidir. Bu
karar, hissedarlarin kamuoyuna tanitiimasini gerektirdigi
gibi, sirketinizin herkes tarafindan incelenecek sekilde
saydam bir yapiya birinmesine de yardimci olacaktir. Bu
karar, sirketlerin ve ydneticilerin omuzlarina yeni
sorumluluklar yiklenmesi anlamina geldigi kadar
hissedarlarin yeni taleplerinin olusmasina da sebep
olmaktadir.

Bir sirketi halka arz etmek 6nemle ele alinmasi gereken
stratejik bir karardir. Bu stirec, uzun ve karmasik olabilir.
Bu calisma, sirketinizin hisse senetlerinin IMKB'de ve/veya
yurtdisi borsalarda islem gormesi kararini verirken gz
ontinde bulundurulmasi gereken temel sorunlarin bir
Ozetini de sunmaktadir.

Bu calismada karar asamasinda sikca sorulan yedi (7)
onemli soruya yanit vermeyi hedefledik:

1. Sirketinizin hisselerine yatirim yapmak yatirmcilara
cazip gelir mi?

2. Sirketiniz hisse senedi ihracina/halka arza hazir
mi?

3. Sirketinizin muhtemel halka arz deg@eri nedir?

4. Halka arzin sirket Gzerinde ne gibi etkileri vardir?

5. Halka arz sireci nasil isler?

6. SPK ve IMKB'nin halka arz/kotasyon sartlari nelerdir?

7. Baska alternatif sermaye yaratma kaynaklari var
midir?

Deloitte Kurumsal Finansman ekibi, halka arz strecinin
her asamasinda siz sirketlere yardimci olabilecek ve
onerilerde bulunabilecek deneyimli yonetici ve
uzmanlardan olusmaktadir. Asagida ana hatlariyla yer
alan konularda sizlere destek vermekteyiz:

e Sirketin halka arza uygun olup olmadigina dair ilk
degerlendirme

o Sirkete halka arz sureci ile ilgili bagimsiz ve stratejik
onerilerde bulunma

e Sirketin sermaye yapisini halka arz agisindan
degerlendirme

e Halka arzi gerceklestirecek lider araci kurum secimi
icin yapilacak sunumlarda kullanilacak sirketle ilgili
tanitim belgesini hazirlama

e Halka arzi gerceklestirecek lider araci kurum(lar) ve
diger ilgili kurumlarin secilmesine yardimci olma

e Halka arz degerinin, kosullarinin ve zamanlanmasinin
belirlenmesi ile ilgili dnerilerde bulunma ve yardimca
olma

e Halka arz strecinde lider araci kurum, konsorsiyum
Gyeleri ve diger ilgili kurumlari koordine etme

e izahnamenin hazirlanmasi ve durum tespit stirecini
koordine etme

e Gecmise donuk ve tahmini faaliyet sonuclari ile ilgili
uzman raporlari sunma
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Dikkate Alinmast Gereken Sorular

1. Sirketinizin hisselerine yatirim
yapmak yatirimcilara cazip gelir mi?

Basarlli bir halka arza yonelik atilacak ilk adim, sirketinizin
piyasada yaratabilecegi ilgiyi degerlendirmektir.

Yatirimcilar halka arz edilecek sirketin, halka arzdan sonra
da borsada gosterecedi muhtemel deger artislari ile de
yakindan ilgilenirler. Halka arz noktasinda cazip olan bir
sirketin, uzun yillar cazibesini koruyabilme yetenegi olup
olmayacagina cok dikkat ederler. Ozellikle yabanci
kurumsal yatinrmailar, ki halka arzlarin genelde %70’i gibi
blylk bir bolimu bu tdr yatinmailara satilir, sirketlerin
buytme imkanlarini etraflica arastirir ve analiz eder.
Deloitte Kurumsal Finansman, gecmis halka arzlarda elde
ettigi deneyimleri sayesinde sirketinizi bu bakis acisi ile
degerlendirip tarafsiz 6nerilerde bulunabilir.

Yatirmcilar bir sirketi degerlendirirken asagidaki konulari
dikkatle incelerler:

o Sirketin faaliyet gosterdigi sektortin biyime
potansiyeli

e Sirketin piyasada rekabet avantaji veya yenilikci bir
Grint olup olmadig

e Sirketin blylme sansi / potansiyeli
e Kazanc ge¢misi
e Yonetim kadrosunun kalitesi ve glcl

e GUclG ve kurumsal yonetim ilkelerini benimsemis bir
yonetim kurulu olup olmadig

e Uygun sirket ici kontrol sistemlerinin olup olmadigi

2. Sirketiniz hisse senedi ihracina /
halka arza hazir mr?

IMKB'de islem gdrmeye yonelik atilacak ilk adim,
sirketinizin hisse senedi ihracina/halka arza hazir olup
olmadigindan emin olmaktir. Sirketinizin yatirimcilara
cazip gelecek 6zelliklere sahip olup olmadigindan ve
IMKB'de islem gérmeye uygun oldugundan emin olmak
icin Ust diizey yonetim ekibinizle birlikte calisiriz. ilk
asamada ele alinan konulari asagidaki sekilde
siralayabiliriz:

e Sirketin vizyonu, stratejileri

e Yonetim Kurulu'nun mevcut yapisi ve olmasi gereken
hali

e Gecmis 3 yillik faaliyet sonuclari

e Enaz5yillik is ve pazarlama planlari

e Sirketinizin muhtemel halka arz degeri

¢ Muhasebe sistemleri ve sirket ici kontroller

e Yasal hesaplarin duzenleyici hikidmlerle uyumlulugu
e Kurumsal yonetim stratejisi

e Herhangi bir yeniden yapilandirma ile baglantili vergi
sorunlari

e Herhangi bir ciddi hukuki sorun olup olmadig

e Esas sozlesme degisiklikleri



3. Sirketinizin muhtemel halka arz
degeri nedir?

Arz fiyatl, hisse senedi satisini yurtten lider kurumla
yapilacak pazarliklarla belirlenir. Ancak halka arz 6ncesi
yabanci kurumsal yatirimcilar ve konsorsiyumda yer
alacak diger es-liderler ile istisare edilmek suretiyle
kesinlestirilir. Bu 6ncelikle sirketinizin faaliyet gosterdigi
sektordeki borsalarda islem géren diger sirketlerle
karsilastirilmasina, gelecekteki durumunun, yonetim
ekibinin, kar kalitesinin ve mevcut borsa sartlarinin
degerlendirilmesine dayalidir.

Hisse senetlerini iyi bir fiyattan satmak icin sirketinizin
diger benzer sirketlerle arasindaki farki ortaya koymasi
gerekir. Bu durum, aralarinda piyasa konumu, 6zel
teknoloji veya surecler, yonetim kurulunun gucu,
yonetim, karllik ve blylme potansiyellerinin de yer aldigi
bazi etkenlerin dikkate alinmasini gerektirir.

Dikkate alinmasi gereken bir diger énemli etken ise, halka
arzdan ortaklarin ve/veya sirketin ne kadar gelir elde
edecegidir. S6z konusu gelir, bir baska deyisle halka arzin
buyuklugu sirketinizin degeri ile halka satilacak ylzdeye
baghdir.
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4. Halka arzin sirket izerinde ne
gibi etkileri vardir?

Sirketinizin gelisimi icinde dogru asamada yapilacak bir
halka arz, nemli avantajlar saglayacaktir.

Sermaye arttirimi

Halka arz ya da ikincil hisse senedi satislari sirketinizin ¢z
kaynaklarinin artmasini saglayacaktir. Bu finansman
yontemi, sirketiniz icin banka kredisine veya ic
finansmana kiyasla daha uygun bir alternatif olabilir.

Finans kaynaklarina erisim

Bir sirketin 6z kaynaklarini arttirmasi, o sirketin bilanco
glctnd arttirmakla kalmayip borclanma kabiliyetini de
kolaylastiracaktir. Ayrica likit hale gelmis hisse senetleri
borclanmada teminat olarak kullanilabilir.

Calisanlari tesvik etme

Bir sirketin halka arz islemi, sirket calisanlarinin da
hissedar olmasinin éntind acacagi icin calisanlardaki
motivasyonun artmasina sebep olup, daha fazla sadakat
duygusu yaratilmasina yardimci olur ve kilit personeli
cezbetmekte performansa bagli hisse verilmesi suretiyle
kullanilabilir.

Likidite

Aktif bir pazara sahip olacaklariicin, sirketlerin borsaya
kote olmasi hisse senetlerinde bir deger artisina neden
olacaktir. Hisselerinizin bir b6lumunu istediginiz an
satabilme imkani, size bazi varliklarinizin degerlerini
nakde donustlirme sansi verecektir.

itibar

Bir sirketin borsaya kote olmasi, o sirkete kredi kurumlari,
musteriler, tedarikciler ve personel ile kurulan iliskilerde
onemli bir deger katar. Borsada kote bir sirketin uymak
zorunda oldugu siki raporlama gereksinimleri bu
sirketlerin finans dinyasindaki sayginligini arttirir. Ancak
bu itibar, iyi bir yatinmai iliskileri politikasi ile daha dogru
kullanilabilir.

Yeni hissedarlar ve yoneticiler

Bir halka arz, genellikle yabanci kurumsal yatirimcilarla
bireysel yatirimcilardan olusan, ¢ok sayida hissedara sahip
olunmasi ile sonuglanir. Bu da sirketin piyasadaki itibarina
katkida bulunmasini dogurur.
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6. SPK ve IMKB’nin halka arz /
kotasyon sartlari nelerdir?

5. Halka arz stirect nasil isler?

Halka arz sireci sirketin gerekli kosullara sahip oldugu
varsayilirsa yaklasik Gg ile alti ay arasinda strmekle
beraber bundan cok daha uzun zaman alabilir. Bu sure,
sirketin organizasyonel karmasikligi, piyasa kosullari,

Hisse senetlerinin halka arzi Sermaye Piyasasi Kurulu'nun,
Borsa'da islem gormesi Istanbul Menkul Kiymetler

finansal bilgilerin hazirlanmasi ve sirketin halka arza hazir
olmasina bagl olarak degismektedir. Bu stirecte atilmasi
gereken 6nemli adimlar sunlardir:

Tlm streci koordine etmesi icin bir finansal danisman
gorevlendirme

Sermaye yapisi, yonetim kurulu ve yoneticilerin halka
arza hazir olmalarini saglama

Bagimsiz denetci, hukuk danismani ve gerekli olmasi
halinde sektér uzmanlari gibi uygun uzman
danismanlar goérevlendirme

Halka arzi gerceklestirecek lider araci kurum ve
konsorsiyumlari goérevlendirme

Bir izahname ve/veya yurtdisi kurumsal yatinmcilar
icin sirkuler (offering circular) hazirlama

Halka arz arastirma raporunu yazma
Pazarlama ve roadshow (pazarlama toplantilarr)

Hisse senetlerinin kayda alinmasi icin SPK'ya basvuru
yapma

IMKB'de kote olmak icin basvuru yapma
Basvurularin sonuclanmasi

Talep toplama

Satisi tamamlama

Borsada islem gérme

Borsasi'nin (IMKB) incelemelerine tabi bulunmaktadir.

SPK Halka Arz Kosullari

Hisse senetleri daha 6nce halka arz edilmemis
ortakliklarda, hissedarlarin sahip olduklari hisse senetlerini
halka arz edebilmeleri icin;

e Ortaklik sermayesinin tamaminin 6denmis olmas,

e Hisse senetlerinin nominal degerleri toplaminin,
Kurul'a basvuru tarihi itibariyle ortakligin nominal
sermayesine oraninin en az,

— Sermayeleri 14.200.000 YTL'ye kadar olan
ortakliklar icin %25,

- Sermayeleri 14.200.000 YTL ile 70.800.000 YTL
arasinda olan ortakliklar icin %15,

— Sermayeleri 70.800.000 YTL ve daha fazla olan
ortakliklar icin ise %5 olmasi,

e Hisse senetlerinde rehin veya teminata verilmek
suretiyle devir veya tedavilinu kisitlayici ve senet
sahibinin haklarini kullanmasina engel teskil edici
kayitlarin olmamasi,

e Hisse senetlerinin, Kurul’un hisse senetlerinin sekil
sartlarina iliskin dtizenlemelerine uygun olmasi,

e Son 2 yildir net kar ediyor olmasi

gibi 6n kosullarin yerine getirilmesi gerekir.



iIMKB Kotasyon Kosullari

Ortakhgin asgaride;

Son 3 yil ve ilgili ara donem dahil olmak tzere mali
tablolarinin bagimsiz denetimden ge¢mis olmasi,

Kurulusundan itibaren en az 3 takvim yili ge¢mis
olmasi ve son 3 yillik doneme iliskin mali tablolarinin
yayinlanmasl,

Son 2 yila iliskin mali tablolarina gére (halka arz
edilen hisse senetlerinin piyasa degerinin en az
40.000.000 YTL' veya halka arz edilen hisse
senetlerinin nominal degerinin 6denmis ya da
cikarilmis sermayesine oraninin %35 olmasi halinde
son 1 yilda) vergiden énce kar etmis olmasi,?

Bagimsiz denetimden ge¢mis son bilancosundaki
Ozsermayesinin en az 14.000.000 YTL3 olmasi,

Halka arz edilen hisse senetlerinin piyasa degerinin en
az 21.000.000 YTL* ve nominal degerinin 6denmis ya
da cikarilmis sermayesine oraninin en az %25 olmasi
(Bu oranin %25'in altinda olmasi halinde, halka arz
edilen hisse senetlerinin piyasa degerinin en az
40.000.000 YTL® olmasl),

Finansman yapisinin faaliyetlerini saglikli bir bicimde
yUritebilecek duizeyde oldugunun Borsa yonetimince
tespit ettirilmis ve kabul edilmis olmasi,

Esas s6zlesmenin Borsa'da islem gérecek menkul
kiymetlerin devir ve tedavulunu kisitlayici veya senet
sahibinin haklarini kullanmasina engel olacak kayitlar
icermemekte olmasi,

Ortakh@in tretim ve faaliyetlerini etkileyecek onemli
hukuki uyusmazliklarin bulunmamasi,

Borsa yonetimince gecerli kabul edilebilecek durumlar
disindaki nedenlerle son 1 yil icinde Uretimine 3
aydan fazla ara vermemis olmasi, tasfiye veya
konkordato istenmemis olmasi ve Borsa tarafindan
belirlenen diger benzeri durumlarin yasanmamis
olmasi,

Menkul kiymetlerin, piyasadaki mevcut ve muhtemel
tedavil hacmi bakimindan Borsa yonetimince
onceden belirlenecek kriterlere uygun olmasi,

Kurulus ve faaliyet bakimindan hukuki durumu ile
hisse senetlerinin hukuki durumunun tabi olduklari
mevzuata uygun oldugunun belgelenmesi,

sarttir.
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7. Bagka alternatif sermaye yaratma
kaynaklart var midir?

Bu dokiimanda belirtilen noktalari gézden gecirdikten
sonra, sirketinizin su anda IMKB'de kote edilmeye hazir
olmadigina karar verebilirsiniz. Sayet halka arz sirketiniz
icin dogru bir yéntem degilse o takdirde;:

1. Sirketinize bir stratejik veya finansal yatirmciyi ortak

alma yoluyla finansman yaratabilirsiniz

Bor¢lanma yoluna gidebilirsiniz

Tahvil ihraci konularini degerlendirebilirsiniz

4. Yurtdisi alternatif borsalarda halka arzi
degerlendirebilirsiniz

w N

Gerekli olmasi halinde, Deloitte Kurumsal Finansman
ekibi sizinle bu alternatif sermaye kaynaklarini ayrintili
olarak degerlendirebilir.

Bu tutarin 09.01.2008 tarihli Borsa Yonetim Kurulu kararindan énceki hali 38.000.000 YTL'dir.

08.08.2007 tarih ve 26607 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Kotasyon Yénetmeligi'nde Degisiklik Yapiimasina Dair Yénetmelik”
ile degistirilmistir. S6zkonusu bendin degistiriimeden énceki hali, “Basvuru tarihinden énceki son 2 yila iliskin mali tablolarina gére (halka arz edilen hisse senetlerinin
piyasa degerinin en az 38.000.000 YTL veya halka aciklik oraninin %35 olmasi halinde son 1 yilda) vergiden énce kar etmis olmasi” seklindedir.

Bu tutarin 09.01.2008 tarihli Borsa Yonetim Kurulu kararindan énceki hali 13.000.000 YTL'dir.

Bu tutarin 09.01.2008 tarihli Borsa Yonetim Kurulu kararindan 6énceki hali 20.000.000 YTL'dir.

Bu tutarin 09.01.2008 tarihli Borsa Yonetim Kurulu kararindan énceki hali 38.000.000 YTL'dir.
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Deloitte Kurumsal Finansman olarak halka arz

surecinde size nasil yardimet olabiliriz...

Deloitte Kurumsal Finansman olarak ¢ok sayida projede ve farkli sektorlerde basarisini kanitlamis, deneyimli

profesyonellerden olusan bir ekip kurduk.

Deloitte Kurumsal Finansman‘in rolt halka arz strecinin ilk asamalarinda baslar. Rolimuztn bu sirecte karsilasabileceg@iniz
sorunlari ve bunlarin c6ztmlerini saptamaniza yardimci olmak olduguna inaniyoruz. Bununla birlikte, halka arzin sizin icin
dogru bir finansman kaynagi olup olmadigi veya alternatif kaynaklar aramaniz gerekip gerekmedigi konusunda da size
onerilerde bulunabiliriz. Halka arz icin hazir degilseniz, sirketinizi ileri bir tarihte halka arza hazirlamak icin

uygulayabileceginiz strateji konusunda da yardimci olabiliriz.

Hizmetlerimiz

Halka arz strecini ydnetmeye yonelik hizmetlerimiz soyle
siralanabilir:

e Halka arz stratejisinin belirlenmesi ve 6n degerleme
calismasinin yapilmasi

e Yatinimai igin yatirim temasini olusturan halka arz
hikayesinin gelistirilmesi konusunda yardimci
olunmasi

e Elde edilecek halka arz hasilatinin kullanimi ve
uygulanacak stratejinin belirlenmesi konusunda
destek verilmesi

e Sirketin halka arz degerleme araliginin
belirlenmesinde destek verilmesi

e Halka arz yapisi yanisira hisselerin nereye ve nasil kote
edilmesi gerektigi konusunda destek verilmesi

e TUm bu calismalar sonucu halka arz icin yonetim
kurulunun karar almasina yardimci olunmasi

e Yonetim kurulu kararini takiben halka arza liderlik ve
es-liderlik edecek araci kurumun (yerli ve/veya
yabanci) yanisira konsorsiyum Gyelerinin secimi
konusunda yardimci olunmasi

e Hukuk danismanlari (yerli veya yabanci) ve denetim
sirketi ile, halkla iliskiler, reklam ajansalari gibi iliskili
kurum ve kuruluslarin secimi konusunda destek
verilmesi

e Yatinmai iliskileri departmaninin kurulmasina destek
verilmesinin yanisira kilit ydneticilerin halka arz
sirasinda ve sonrasinda karsilasacaklari farkil
konularda bilgilendirilmesi

e Halkla iliskiler ve reklam stratejisi konularinda halka
arz 6ncesinden itibaren yardimci olunmasi

Yabanci yatirrmcilara yonelik olarak hazirlanacak
sirkuler (offering circular) ve izahname gibi hukuki
dokimanlarin hazirlanmasinda destek verilmesi

Durum tespit calismasi sirasinda bilgi odasinin
hazirlanmasi ve 6zellikle gelecek olan finansal
sorulara hazirlik yapiimasi

Yabanci yatinimcilara yonelik yapilacak roadshow
(pazarlama toplantilari) sirasinda yatirimci ve
analistlerden gelecek potansiyel sorulara hazirlik
yapilmasi

Halka arz streciyle iliskili diger tim konularda destek
verilmesi

Sundugumuz diger ana

hizmetlerimiz

Halka arza yonelik vergilendirme ve bagimsiz
denetim konularinda uzman gérusler sunma

Turk sirketlerine yerli/yabnac stratejik ortak
bulma veya sirketin satilmasina yardimci olma

Turk sirketlerine Girisim Sermayesi (private
equity) bulma

Turk sirketlerinin yurtdisinda sirket satin
almalarina projenin baslangicindan sonug
asamasina kadar yardimci olma

Tirk veya yabanci sirketlerin Tirkiye'de sirket
satin almalarina yardimci olma

Turk sirketlerinin yalniz basina veya yabanci ve
yerli ortaklarla konsorsiyum olusturarak
Tirkiye'de veya yurtdisinda 6zellestirme/lisans
vb. ihalelere girmesi konusunda danismanlik
verme
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