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Halka Arz

1-Giris

Gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye birikiminin yetersizligi
Ulkelerin  ekonomik gelisim slrecini olumsuz ydnde
etkilemektedir. Bu c¢ercevede isletmeler buyumek,
gelismek, yatinm yapmak ve globallesen dunyada rakipleri
ile rekabet edebilmek icin gerekli olan sermayeyi bulmakta
zorlanmaktadirlar.

isletmelerin ihtiyac duyduklar finansal kaynaklar iki yolla
saglanmaktadir. Bunlardan birincisi 6zkaynak (sermaye ve
elde edilen karlar), digeri ise yabanci kaynak (dis kaynak)
lardir.

Sirketler genellikle ortaklarinin sermaye olarak yetersiz
kaldig| ya da sermayenin maliyeti ve vergisel yakumlulukleri
nedeniyle daha karh oldugu durumlarda yabanci kaynaklara
mulracaat ederler. Yapilan arastirmalar her gecen gun bir
¢ok sirketin varligina son verildigini gdstermektedir.
Sirketlerin iflasi ve kapanmasi ekonomiler icinde blyUk
kayiplar dogurmaktadir.

Halka arz yoluyla hisse senedi ihraci, sirketlerin uzun
senelerden beri uyguladiklan finansman yontemlerinden
biridir. Sirketler hem kurulurken, hem de faaliyetlerini
strdirmek amaciyla finansmana ihtiyac duymakta ve bu
intiyac duyduklarn finansmani ic ve dis kaynaklardan
karllamaktadirlar. isletmeler finansal piyasalardan ne kadar
kolaylikla ve dlisuk maliyetle borclanabilirlerse, varlik
edinme gucleri de o kadar yuksek olmaktadir. Bu durum
slUphesiz isletmelere pi yasadaki rakiplerine oranla buyuk
avantaj saglayacaktir. isletmelerin bu ihtiyac duyduklari
fonlar karsiladiklari finansman yéntemleri arasinda halka
arz, sirketler acisindan 6nemli bir yer tutmaktadir.
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Halka Arz

Isletmeler agisindan sermaye piyasasindan kaynak temin
etmenin, isletmelerin kaynak problemlerinin ¢ézimune
sagladigi katkinin 6nemi son yillarda artarak devam
etmektedir.

2-Halka Ac¢ilma

Halka acilma, sirketlerin kaynak ihtiyaclarini karsilamada
basvurduklari dogrudan finansman ydntemidir. Sermaye
piyasasl araclarinin satin alinmasi icin her turli yoldan
halka cagrida bulunulmasi, halkin bir anonim ortakliga
katilmaya veya kurucu olmaya davet edilmesi, hisse
senetlerinin borsalar veya teskilatlanmis diger piyasalarda
devamli islem gormesi, halka acik anonim ortakliklarin
sermaye artirnmlari dolayisiyla paylarinin  veya hisse
senetlerinin satisi halka arz tanimina girmektedir. Ayrica
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 11'inci maddesinde pay
sahibi sayisi 250’yi asan anonim ortakliklarin hisse
senetlerinin halka arz olunmus sayllacagl ifade edilerek
halka arz kavrami genisletilmistir. Onceden hisse
senetlerini halka arz etmis ortakliklarin, tekrar hisse senedi
arz etmelerine yeni hisse senedi arzi veya ikincil halka arz
denilmektedir. Eger halka arz, halkakapali bir anonim
ortaklik tarafindan ilk defa yapilirsa, bu halka acilma olarak
ifade edilmektedir.(kaynak: www.spk.gov.tr)

3-Halka Acilmanin Faydalari ve Halka A¢ilmanin
Onindeki Engeller

Yoneticilerin sirketleri ydnetirken endiselenmesi gereken
bircok farkli konu bulunmakta ve sirketlerini olabilecegi en
iyi sirket yapmaya calisirken kullanabilecegi bircok farkli
secenek bulunmaktadir.  Sirketlere dnemli faydalar ve
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katkilar saglayan hususlardan bir tanesi de, sirketleri halka
acik sirketler haline getirmektir.

Sirketleri halka aclimaya tesvik eden cesitli etmenler
mevcuttur. Bu etmenler asagidaki asagidaki sekilde
siralanabilir.

i) Finansman Saglamak: Sirketler alternatif finansman
kaynaklarina gbre daha dusuk maliyetle ve uzun vadeli
kaynaklara ulasabilmekte, halka acildiktan sonra hisse
senetlerini teminat olarak goéstererek yeni borclanmalar
saglayabilmekte ve ikincil halka arz imkanlarina sahip
olabilmektedirler.

ii) Likidite: Halka acik bir sirketin hisseleri, halka acik
olmayan bir sirkete gore daha likit hale gelmektedir.
Yatinmcilar hisse satin alabilir ve kendi hisselerini
istedikleri gibi satabilir. Ayrica halka acik bir sirket olmalk,
hisselerin daha likit olmasi nedeniyle bir cikis stratejisi
olarakta sirket ortaklarina yardimci olmaktadir. Ayrica sirket
hisseleri borsada islem goreceginden arzu edildigi zaman
kolayca nakte donusturulebilecektir.

iii) GlUven: Halka acik bir sirket olmak, seffaflik, kamuyu
aydinlatma, bagimsiz denetim gibi  ylukimlulikleri
dogurarak tuUketicilere, kreditérlere ve sirketlere yatinm
yapmak isteyen yatinmcilara daha fazla glven
saglamaktadir. Ayrica, halka agik sirketlerin hisselerinin
piyasa fiyatlari bellidir. Bu durum sirketlere yeni sermayeyi
yaratacak bir hedef fiyat vermektedir. Halka acik bir sirket
olmak, potansiyel yatirnmcilara kendi araci kurumlarini
arayarak veya internete girerek sirketlerin hisse senedi igin
fiyat alabilmeleri firsatini yaratarak faydali olmaktadir.

iv) Sirket Degerinin Piyasa Tarafindan Belirlenmesi: Sirketin
piyasadaki degeri, halka acik olmamasi durumuna gore
daha ylUksek olarak belirlenebilmektedir.  Yapilan
istatistikler 6 sirket icerisinden 4 sirketin halka kapali
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olmasi yerine halka ac¢ik olmasi durumunda, 25 kat daha
fazla net kazanca sahip olacagini géstermektedir.

v) Kurumsallasma: Halka ac¢ik bir sirket olmak
kurumsallasmayi beraberinde getirmektedir.

Kurumsallasmanin temel amaci, firmanin (patron, yonetici,
kritik personel vb.) kisilerden ve onlarin “kendi becerilerine
bagh icra yOntemlerinden” bagimsiz hale gelmesi ve
surekliligin saglanmasidir. Aile sirketleri icin
kurumsallasmak; sadece yOnetimin profesyonellere deuvri,
kontroli  birakmak, bir kenara c¢ekiimek olarak
anlasiimamahdir. Profesyonel ydnetim kurumsallasmak
sUrecinin bir parcasidir.

“Yapilan bir arastirmada 1924-1984 yillan
arasinda varolan 200 Onemli Sanayi Sirketinin
%80’inin glnimizde devam etmedigi tespit
edilmistir. %80 yok olup giden bu aile
sirketlerinin %70 ‘i dglncl kugsaga dahi

ulasamamgtir.”
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Halka Arz

vi) Taninirigin Artmasi: Halka acik bir sirket olmanin diger
6nemli bir faydasli da, sirketlerin hem ulusal hemde
uluslararasi arenada tanmirliginin artmasidir. Genellikle
blyik sirketler halka acildiginda gazetelerde ve cesitli
dergilerde tanitilirlar. Bu Ucretsiz reklam icin blyUk bir
firsattir. Sirketin reklaminin yapilmasi, genellikle satislarin
ve gelirlerin artmasina yardimci olur.

vii) Ikincil Halka Arz imkani: Sirketler sadece birincil halka
arz ile degil, daha sonra, hisse senetleri islem gérmekte
iken yatirrm ve benzeri ihtiyaclari nedeniyle ortaya cikan
kaynak gereksinmelerini  mevcut ortaklarinin  righan
haklarini kisitlamak suretiyle gerceklestirebilecekleri “ikincil
Halka Arz”'lar ile karsilamak suretiyle yeniden bir
finansman imkani yaratabilirler.

viii) Bankalar ile Pazarlik Gucil: Bankalar, halka agiimamis
bir sirketin kredi degeri hakkinda sinirli bir bilgiye sahip
olmaktadirlar. Halka acik bir sirkette ise bu bilgiler
kreditorlere ve yatirnmcilara acik hale geldigi icin, sirketler
daha ucuza kredi bulabilmekte ve kredi bulabilecekleri dis
kaynaklar artmaktadir.

Sirketlerin halka acilmasinin sayilan faydalarinin yanisira bir
takim maliyetlerinin  olmasi  bircok sirketin  halka
acilmaksizin faaliyetlerini surdurmesine neden olmaktadir.
Bunlardan bazilar asagidaki gibidir:

-Halka Arz Giderleri: Hisse senetlerini halka arz etme
maliyeti oldukca yuksek olup, bu maliyet ihra¢ edilen hisse
senedi miktar ile ters orantilidir. ihrac edilecek menkul
kiymet miktar arttik¢a, ihra¢c maliyetleri de dlsecektir. Araci
kurulusun menkul kiymeti satin alma fiyati ile menkul
kiymeti halka satis fiyati arasindaki fark (spread/discount),
muhasebe, denetim ve basim giderleri, yasal komisyonlar,
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vergiler, harclar, satis giderlerine yapilan harcamalar
dogrudan maliyetleri olusturmaktadir. Bu tar maliyetler
halka arz edilecek hisse senedi miktariyla oransal olarak
artmadigl icin 6zellikle az miktarda hisse senedi arz edecek
kuguk sirketler igin 6nemli miktarlara ulasabilmekte ve
halki arzi engelleyici olmaktadir.

-Duslik Fiyatlama Maliyeti: Genellikle halka arz edilecek
sirket hakkinda ihracgcilar, yatirrmcilardan daha fazla bilgiye
sahiptir. Bu bilgi ilk kez halka arz edilecek sirketin
degerinin, dolayisiyla halka arz fiyatinin dogru olarak tespit
edilememesine neden olmaktadir.

-Surekli Kamuyu Aydinlatma Zorunlulugu: Sirketler halka
acildiktan sonra, sirketi ve yatinmcilarini ilgilendiren tim
bilgiler kamuyu aydinlatma ilkesiyle her an incelemeye
tabidirler. Bundan dolayi; sirketin sermaye yapisina ve
yonetim kontrolliine iliskin degisiklikler, duran varliklarin
alim-satimi ve kiraya verilmesine iliskin bilgiler, sirket
faaliyetlerine, yatinmlarina, mali yapisina, istiraklerine ve is
ortaklarina, idari konulara ve buna benzer diger konulara
iliskin degisiklikler kamuya bildirilmek zorundadir.

4- Dlnyada ve Tirkiyede Halka Arz

Ulkelerin  sermaye piyasalari, finans diinyasindaki
konumlarini belirleyen en 6énemli unsurlardan biri haline
gelmistir. Credit Risk Monitor internet sitesinin yaptig
arastirmaya goére Turkiye halka acik firma siralamasinda
dunyada 31. sirada yer almaktadir.
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Halka

Halka Acik Acik

) Sirket ) Sirket

Sira Ulke Sayisi Sira Ulke Sayisi
1 ABD 19.147 26 lIsvicre 443
2 Kanada 5.385 27  Yunanistan 442
3 Japonya 4.902 28 ltalya 438
4 ingiltere 3.887 29 Bulgaristan 365
5 Hindistan 3.207 30 Norveg 357
6  Gulney Kore 3.176 31 Turkiye 338
7  Avusturalya 2.584 32 Hollanda 325
8 Cin 2.486 33 Pakistan 311
9 Tayvan 1.671 34  Peru 281
10 Rusya 1.637 35  Filipinler 273
11  Hong Kong 1400 36 Urdin 261
12 Almanya 1.387 37 ispanya 256
13 Fransa 1.291 38 Misir 254
14  Malezya 1.207 39 YeniZelanda 241
15  Singapur 725 40 Belgika 239
16 lsrail 692 41  Srilanka 237
17  lisvec 658 42  Meksika 235
18 Tayland 647 43  Kuveyt 198
19 Glney Afrika 600 44  Finlandiya 184
20 Brazilya 586 45  Kibris 166
21 Danimarka 549 46 irlanda 163
22 Sili 495 47  Avusturya 159
23  Vietnam 474 48 Bermuda 159
24 Polonya 453 49  Arjantin 150
25  Endonezya 451 50 i;‘a“g:istan 138
51 E?knerakl " 2934

Kaynak: Credit Risk Monitor
-
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Dlinyada halka acik sirketlerin sektérel bazda dagilimlarina
bakildiginda hizmet sektorinin %20 ile ilk sirada yer aldig|
gorulmektedir. Hizmet sektérinden sonra mali sektor %
16.5 ile ikinci sirada, Teknoloji %14.9 orani ile Ugunca
sirada, Kimya, Kiymetli Maden, Plastik, Kagit Sektorl
%11.9 orani ile dérdlncu sirada yer almaktadir.

Tarkiye'de ise mali sektér % 21.6 orani ile birinci sirada,
Hizmet ve Dayanikli tiketim sektord % 17.2 ile ikinci sirada,
Kimya, Kiymetli Maden, Plastik ve Kagit Sektori %12.8
orani ile Gglncu sirada, Sermaye yogun Urlnler sektord %
10.8 orani ile dérdlncU sirada yer almaktadir.

Dunyadaki ve Turkiye’deki halka acik sirketler faaliyet
gosterdileri sektorler bazinda karsilastinldiginda oransal
olarak Tulrkiye'de teknoloji, ve saglik sektorinde yer alan
firmalarin sayisinin az oldugu, buna karsin mali, dayanikl
tuketim ve gida sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlerin
oransal olarak dlnyadaki sirketlerden daha fazla olduklari
gozlemlenmektedir. Dunya ve Turkiye'deki halka acik
sirketlerin faaliyet gosterdikleri sektorler itibariyle oransal
dagilimlari asagidaki grafikte sunulmustur.

Elektrik, Gaz, Diger E
Ulastirma

Teknoloji
Hizmet
Saghk _4 ‘ ‘
MaliSektér | !
Enerji _h‘
Gida 7—7

Dayanikh Taketim ]
Holding 7. ‘ ‘

SermayeYogun Urlinler
Kimya, Kiymetli...

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0%

O Turkiye Oran

W Dinya Oran
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5-Halka Acilmanin Asamalari ve Siresi
Halka acilma 8 asamada gerceklesmektedir.

v' Calisma Grubu olusturulmasi, Araci Kurulus secimi,
Bagimsiz Denetim Raporlari’nin hazirlanmasi, Genel
Kurul Karari, Fiyat Belirlemesi ve diger basvuru igin
gereken belge ve bilgilerin hazirlanmasi

IMKB ve SPK'ya Miiracaat

Tanitim Faaliyetleri

IMKB ve SPK Uzmanlarinca Sirket incelemesi
Hisse Senetlerinin Kurul Kaydina Alinmasi
Hisse Senetlerinin Halka Arzi

Satis Sonuclarinin Bildiriimesi

RN N N SRR

Borsa Kotuna Alinma ve islem Gérmeye Baslama

Sirketin  bUyUklugu, faaliyet gosterdigi sektor ve yapisi,
Borsa'ya acilma surecinde kullanilan ydontem, piyasa yapisi
gibi cok cesitli faktdrlerden etkilenen halka arz sirecinin
uzunlugunun tam olarak belirlenmesi zor olmakla beraber,
asagida Ornek bir zaman cizelgesi yer almaktadir. (kaynak:
www.imkb.gov.tr)
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Prosediir 1.Hafta 2.Hafta

3.Hafta 4.Hafta 5.Hafta

6.Hafta

ISPK ve
iIMKB'ye
MdUracaat
ISPK ve IMKB
incelemeleri
ISPK Kaydina
IAlinma
Izahnamenin
[Tescili
Izahname ve
SirkUler ilani

Talep
[Toplanmasi
Satis
ISonuclarinin
iIMKB'ye
erilmesi
Borsa Yonetim
Kurulu'nun
Nihai Karari
Borsa’'da
islem
Gormeye
Baslanmasi

6- Halka Arz Yontemleri

Halka arz Gic yontemle yapilabilir.

i) Mevcut hisse senetlerinin satisi: Bu yontemde Sirket
hissedarlari, ellerinde bulundurduklari hisse senetlerinin bir
kismini Borsada ya da Borsa disinda halka arz ederler.

i) Sermaye artinmi yoluyla halka arz : Sirketler, sermaye
artirnmi yoluyla yeni hisse senedi ihra¢c ederler ve yeni
finansman kaynagi saglarlar.

iii) Iki yontemin birarada kullaniimasi :Sirketler, mevcut
hisse senetlerinin satisi ve sermaye artirrmi yoluyla halka
arz yontemlerini birlikte kullanabilirler.
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“Turkiyede halka agik sirketlerin yaklasik %39’u sermaye
arttinmi yoluyla halka arz, %47’si Hissedar pay satisi, %

14’ ise her iki ydntemi birlikte kullanarak halka acilma

yolunu tercih etmiglerdir.’

7-Halka Arz Satig Yontemleri
Hisse senetleri’nin satisi borsada U¢ yolla yapiimaktadir.

i) Talep Toplama

-Sabit Fiyatla Talep Toplama

-Fiyat Teklifi Alma Yoluyla Talep Toplama
ii) Borsada Satis
iii)Talep Toplanmaksizin Satis

Sabit fiyatla talep toplama ydnteminde, sirket ortaklarn
yapilmis olan &n fizibilite calismalari isiginda belli bir fiyat ve
arz edilecek hisse miktari belirlerler. Bu ilgili yatirimci
grubuna sunulur ve isteyen Kisilerden talepleri toplanir. En
sonunda hisselerin karsiligini yatirmis olan yatinmcilara
hisse senetleri dagitilir. Bu metodda araci kurum yalnizca
yatinmcilar ile sirket arasinda elgilik gorevi gorebilecegi gibi,
bu halka arzi kendisi de Ustlenebilir (underwriting).
Underwriting anlasmasi ¢ercevesinde arzi kendisi Ustlenen
bir araci kurulus, hisselerin timUini satmay! taahut eder.
Sayet satamadigl senet olursa, bu taktirde satilamayan
kismi kendisi almakla mukelleftir.

Fiyat teklifi alinmasi yonteminde, sirket belli bir taban
limitin altinda olmamak kosuluyla senetler icin teklif edilen
fiyatlar alinir ve nihai karara gore hisseler satilir.
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Borsada Satis yonteminde, halka arz tarihinden en az 20
isglinii 6nce Borsa’ya basvurulmasi ve basvurunun IMKB
Yonetim Kurulu'nca kabull ve ilan edilmesi gerekmektedir.
Borsada halka arza, Yonetim Kurulu'nun kararindan 1 hafta
sonra baslanabilir ve Borsada halka arz, sirkllerde
belirtilen sire icinde gerceklestirilir.

Talep Toplanmaksizin Satis ydonteminde hisse senetleri icin
belirli bir fiyat tespit edilir ve yatirnmcilardan talep
toplanmaksizin halka arz yoluyla satisi yapilir.

8-Halka Acilmanin Maliyeti

Halka acilmanin  maliyetleri 5 ana grup altinda
toplanabilmektedir.

Araci kuruluslara 6denen Ucretler.
Bagimsiz Denetim Ucreti

SPK'ya 6denen Ucretler:

IMKB'ye 6denen Ucretler

MKK'ya 6denen Ucretler

Diger maliyet unsurlari

ANANANANANA

9-Halka Arz Edilen Hisselerin Fiyatlarinin
Belirlenmesinde Kullanilan Yéontemler

Halka arz edilen hisselerin fiyatlarinin belirlenmesinde
asagida belirtilen yontemler kullaniimaktadir.

e Borsa Degeri (Piyasa Degeri) : Hisseleri borsada
islem goren sirketlerin hisselerinin piyasa degeri ile
hisse adedinin garpimiyla bulunan degerdir.
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Muhasebe veya Defter Degeri : Belirli bir tarihte,
tarihi degerle kayith varliklarin muhasebe kayitlarina
gore belirlenmis degeridir.

Net Aktif Deger: Net aktif deger, en basit sekilde
varliklarin cari piyasa kosullarinda satiimalari
durumunda elde edilebilecek nakit miktar olarak
tanimlanabilir. Varliklarin elde tutulmayip, normal
kosullar altinda satiimalari durumunda saglanacak
gelirlerden, yapilan giderlerin ¢ikarilmasi ile net aktif
degere ulasilmaktadir. Diger bir anlatimla,
varliklarin  tarihi maliyetlerinin cari degerlere
doénusturdlmesiyle bulunmaktadir.

Piyasa Carpanlari Yontemi: Fiyat/Kazang (F/K) orani
(Price/Earnings Ratio), isletmenin her 1 TL'lik hisse
senedi basina disen net karina karsilk,
yatinmcilarin kac TL o6demeye razi olduklarini
gosteren bir orandir. “Fiyat/Kazanc orani bir sirket
hissesinin piyasada olusan fiyatinin hisse basina
elde edilen net kar miktarina (veya sirket piyasa
kapitalizasyon degerinin sirketin vergi sonrasi net
kédrina) oranidir. Degerleme yapilacak sirket icin,
sirketin kendi orani ve/veya benzer sirketlerin
ortalamasi ile Sirket hisselerinin nominal degeri
carpilarak sirket degerine ulasilir.”

indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi: Bu ydnteme
gore, sirket varliklar nakit yaratabildikleri strece bir
deger ifade etmektedir. Bu nedenle de, sirket degeri
nakit akimlarinin tahmini yapilarak tespit edilmeye
calisilir. Paranin zaman degerinin olmasi nedeniyle,
yillar itibariyle nakit akimlari buginkiu degere
indirgenecek, yani nakit akimlarinin net buglnku
degeri bulunmaktadir. Indirgenmis nakit akimlari
(INA), belli bir iskonto oranina gére indirgenmis
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nakit girisleri ile indirgenmis nakit c¢ikiglan
arasindaki farktir.

10-Halka Ac¢ik Sirketlerin Yakumlualukleri

Temettd Dagitim YUkOmIUIUgl: Halka agik anonim
ortakliklar Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan belirlenen ve
tebliglerle ilan edilen oranlardan asagl olmamak Uzere kar
dagitimi yapmak zorundadirlar.

Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasi: Yukimliltgi Halka
acik anonim ortakliklar, Kurul’'un Seri:VIll No:39 sayili “Ozel
Durumlarin kamuya Aciklanmasina iliskin Esaslar Tebligi”
ile belirlenen 6zel durumlarin gerceklesmesi durumunda
s6z konusu Teblig'in ekinde yer alan formata uygun olarak
hazirlayacaklar 6zel durum aciklamasini Kurul’a ve paylari
Borsa’'da islem gbéren anonim ortaklklar ise Borsa'ya

gondermek zorundadirlar.

Mali Tablo ve Raporlarin Dizenlenmesi, Kurula ve Borsa'ya
Gonderilmesi ve ilan Yukimliligi: Paylar Borsa' da islem
goren ortaklklar Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlarina (UFRS) veya Sermaye Piyasasl Kurulu'nun
Seri:Xl No:29 sayili tebligine gére hazirladiklan yillik ve ara
mali tablolan ile bagimsiz denetim raporlarini, belirlenen
sUreler icinde, Kurul’a ve Borsa bllteninde yayimlanmak
Uzere Borsa’ya gondermekle yukumludurler.

Bagimsiz Denetim YUkUmluligi: Paylan Borsada islem
goren anonim ortakliklar; yillik mali tablolarn igin surekli,
altisar aylik ara bilango ve gelir tablolari icin ise bagimsiz
sinirll denetim yaptirmak zorundadirlar. Denetim raporu
mali tablolarla birlikte kamuya aciklanir.
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11-Sonug

Tasarruflarin verimli alanlara kanalize edilebilmesi mali
piyasalarin gelismis ve etkin piyasalar olabilmesine bagldir.
Cunku mali piyasalar tasarruf sahiplerinden, bu tasarruflar
kullananlara vade, miktar ve risk ayarlamasi yapan ve
cesitli aract kurum ile araclari kullanarak aktaran
piyasalardir. Tasarruflarin verimli alanlara kanalize edilmesi
milli gelirin dolayisiyla da refah seviyesinin artmasina
katkida bulunmaktadir. Mali piyasalar bu islevleri
koordineli bir sekilde calisacak para ve sermaye piyasalari
ile gerceklestirebilecektir. Turkiye'de iktisadi kalkinmanin
gerceklestirilmesinin 6nundeki engellerin basinda yeterli
sermaye birikiminin saglanamamasi gelmektedir. Sermaye
birikiminin artiriimasi ancak halkin bu birikime katilmasiyla
mumkun olabilir.

Halka arz yoluyla hisse senedi ihraci, sirketlerin uzun
senelerden beri uyguladiklar finansman ydntemlerinden
biridir. Sirketler hem kurulurken, hem de faaliyetlerini
surdirmek amaciyla finansmana ihtiyagc duymakta ve bu
ihtiyac duyduklari finansmani i¢ ve dis kaynaklardan
karsilamaktadirlar. isletmeler finansal piyasalardan ne
kadar kolaylikla ve dusik maliyetle borclanabilirlerse, varlik
edinme gucleri de o kadar yuksek olmaktadir. Bu durum
slUphesiz isletmelere piyasadaki rakiplerine oranla blyUk
avantaj saglayacaktir. isletmelerin bu ihtiyac duyduklar
fonlar karsiladiklari finansman yontemleri arasinda halka
arz, sirketler acisindan 6nemli bir yer tutmaktadir.
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