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Bilent Ozitirk - TUYID Genel Sekreteri

Akfen Holding kurucusu ve Yonetim Kurulu Bagkani
Hamdi Akin, is hayatindaki altin kuralinin cikis
stratejisini en bastan kurgulamak oldugunu soyluyor.
"Bir isten ne zaman nasil ¢ikabilecegimi bilmem lazim”
vurgusunu yapan Akin, “Eger bir isten ¢ikis yoksa ben
o ise girmem. Mutlaka bir ¢ikis kapisi olmali. Cok
kalirsaniz  ya terlersiniz ya Uslrsiniz. Siz isi
baglayacaksiniz, isiniz  sizi  baglamayacak diye
disinirim.  Yoksa is  yapabilme  6zqUrligini
kaybedersiniz. Beyninizi ise kiraya vermis olursunuz ki,
olmaz. Siz o6zgir ve isinize konsantre olacaksiniz,
yoneticilerinize  hedefler ~ koyacaksiniz.  Bizim
hedeflerimiz olmaz. Biz yiregimizin gotirdigi yere
gideriz” diyor.

Sirketler ¢esitli nedenlerle yatirimlarini elden ¢ikara-

bilirler:

o ilk olarak sirket ana faaliyet alani diginda bir
alanda yatinma baslamistir; ama ana faaliyet
alanindaki basariyr yakalayamadigi icin bu yan

alanlardan ¢ikmayi tercih edebilir.

YOLU OLMALI

o Ikinci neden, sadece fon ihtiyacidir. Bu fon yeni
bir yatirim icin ya da bor¢lanma dizeyini azalt-

mak i¢in olabilir.

o Uglncu bir neden, grup sirketlerinden ba-
zilarinin agin dalgalanmaya maruz kalmasi ve
grubun genelistikrarini bozmasidir. Bu durumda

da bu tir istirakler elden cikarilabilir.

o Diger bir sebep, sirketin beklenen hedeflerinin
altinda performans gostermesi ya da zarar et-

mesidir.

e Son bir neden ise otoritelerin (6rnegin rekabet

kurumu) grubun bir istirakini satisa zorlamasidir.
Varlk Satigi Yoluyla

Bu ¢ikis yonteminde ortaklar sahip olduklar bir sir-
ketin tamamini ya da bir bolUminiU stratejik bir
ortaga, finansal bir ortaga veya sirketin diger or-
taklarina geri satabilir.

Sirket uygun bir stratejik ortaga, yeni ortagin yarata-

cagi sinerjiyi goz oniunde bulundurarak sirket dege-

rinin Uzerine bir prim koyarak satabilir.

Bu yontem, halka arz yontemine gore ¢ok daha basit

ve daha dusuk maliyetlidir. Ancak stratejik bir ortak



bulmanin zorlugu ile birlikte ortaklik sonrasinda sir-
ketteki kontrol gicinun kaybedilmesi durumunu da

beraberinde getirdigi igin ¢ok tercih edilmez.

Diger bir yontem, sirketin bir 6zel sermaye fonuna
veya finansal bir kurulusa satilmasidir. Ozellikle halka
arzin mumkin olmadigr ve stratejik ortak buluna-

mamasi durumunda tercih edilebilir.

Finansal ortak, ortakliktan bir sinerji saglayama-
yacagi igin sirketi stratejik bir ortaga gore daha
dusuk bir fiyatla satin almak isteyebilir. Yatirimlarin
istenilen performansa ulasamamasi durumundaki
cikis stratejisidir.

Ortak Satisiyla Halka Agilma Yoluyla

Bu c¢ikis yontemi, diger cikis yontemlerine daha
yuksek bir maliyete sahip yontem olup, ayrica sureg
olarak en uygun piyasa dénemi ve ideal sirket dege-

rinin bir araya getirilmesi gi¢ligu de mevcuttur.

Portfoyden satis da denilen bu yontemde, ihraca
konu paylar mevcut ortaklarin sahip oldugu
paylardir. Bu yontemde sirket tarafindan yeni pay
ihrac edilmesi s6z konusu degildir. Ortak satis
isleminin sirket agisindan sonucu, ortak sayisinin
artmasi nedeniyle halka kapal sirket statUsinden
halka acik sirket statisune gecilmesidir. Bu yont-
emde sirkete dogrudan bir kaynak girisi olmamak-

tadir.

Sahip oldugu paylari halka arz eden gercek veya ti-
zel kisi agisindan sonucu ise sirket sermayesindeki
pay oraninin azalmasi ve buna karsilik sahibi oldugu
paylarin satisi nedeniyle belirli tutarlarda gelir elde

etmesidir.

Tasfiye

Yukarida sayilan refinansman yontemlerinden hicbiri
muUmkin  degilse ve mutlaka isten ¢ikmak
istiyorsaniz geriye kalan seceneklerden biri de tasfiye

etmektir.

Bu, sirketinizi kapatmak anlamina gelir; ama tasfiye
sirasinda da elinize para gegmesi mumkinduir. Cunks
sirketi tasfiye ederken, sirketin elinde bulunan
degerleri de satabilirsiniz. Ornegdin sirkete ait gay-
rimenkuller, patent ya da marka tescilleri varsa bun-
lar ilgi gorebilir. Ayrica, sirketin sahip oldugu
demirbas da satisa ¢ikartilabilir ve sirketin varlik-borg
dengesine gore elinize bir miktar nakit gegebilir.

Tasfiye durumunda stogunuzdaki Urinleri de elden

cikartabilirsiniz.




