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"2024 yilinda siki para
politikalarinin
golgesinde, Tiirkiye'de
halka arz sayisinda
diisiis yasanirken, orta
olcekli sanayi
sirketlerinin halka arz
islemlerinde artan
rolu dikkat cekti."

Akalin Finansal Degerleme ve Danismanlik (“Akalin Finans”) olarak bu yil ilk kez hazirladigimiz “Halka Arz Egilimleri
Raporu 2024” raporunu sizlerle paylasmaktan buyuk mutluluk duyuyoruz.

Raporumuz, temel olarak 2024 yilinda Tiirkiye sermaye piyasalarindaki halka arz egilimlerini ve bunlarin sirketler ile
yatinmcilar Uzerindeki etkilerini analiz etmeyi hedeflemektedir. Bu kapsamda, halka arz edilen sirketlerin nitelikleri,
performanslar, degerleme carpanlari ve yatirimci taleplerine dair detayli bir bakis sunmay1 hedefledik.

2024’un ekonomi ana gundemini belirleyen artan faiz oranlarn ve parasal sikilasma politikalari, yatirnmcilarin risk
istahim azaltirken finansmana erisim uzerinde baski yaratti. Bu durum halka arz aktivitelerini de cesitli yonlerden
etkiledi. Bir yandan yukselmekte olan borclanma maliyetleri yuzinden sirketlerin halka arz basvurusu gecen yillara
kiyasla giderek artarken, 2024 yilinda toplam halka arz sayis1 gecen yila gore azaldi. Halka arz islemlerinde ise, orta
Olcekli sanayi sirketlerin agiriginin arttig1 gézlemlendi. Bu durumu, piyasalardaki likiditenin daha dengeli bir sekilde
yonetilmesi ve yatinnmci ilgisinin genis bir tabana yayilmasina yonelik duzenleyici cabalarin bir yansimasi olarak
okumaktayiz.

2025 yilinda faiz oranlarinda beklenen kademeli indirimlerin sermaye piyasalar uzerinde karmasik etkiler yaratmasin
bekliyoruz. Her ne kadar borclanma maliyetlerinin dusmesi ve doviz kurundaki dengeli seyir, sirketlerin hisse satisi
yerine borclanmayi tercih etmesine yol acabilecek olsa da, reel faiz oranlarinin hala yiiksek seviyelerde kalacagini ve
halka arzlarin sirketler icin cazip bir finansman yontemi olarak 6nemini koruyacagin degerlendiriyoruz. Bu siirecte,
orta oOlcekli sirketlerin halka arz islemlerindeki agirliginin siirecegini ve sanayi ile teknoloji sektorlerinin ilgi cekmeye
devam edecegini ongoriyoruz. Ayrica, faiz indirimlerinin bireysel yatinmci ilgisini yeniden artiracaginmi, ancak piyasa
kosullarimin temkinli degerleme stratejilerini gerektirecegini diistiniiyoruz.

Sirketlerin sermaye piyasalarindan saglayabilecegi faydalari vurgulamanin yani sira, yatinimcilarin giincel piyasa
dinamiklerini anlamalarina rehberlik etmek Uzere tasarlanan bu raporun, okuyuculara yeni perspektifler
kazandirmasini diliyoruz.

Bu calismada yer alan analizlerimize temel teskil eden veri ve hesaplamalan saglayan EquityRT platformuna,
calismanin tasarimi ve tanmtimina destek sunan Bahar Unal Iletisim Ajans1 ve Adflex Medya’ya degerli katkilar igin
ayrica tesekkur etmek isteriz.

Alper Akalin

Akalin Finans Kurucu Ortagi
alper@akalin.finance
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Halka ArzIslem Sayisi
ve Nitelikleri
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Halka Arz Islem Sayis1 ve Geliri

2024 yilinda toplam 34 halka arz islemi gerceklestirilmis olup, bu say1 2020 yilindan bu

vana kaydedilen en diisiik seviyedir.

Toplam Halka Arz islem Sayisi ve Biiyiikligii (milyon ABDS)

3,500 - 52 54
3,000
2,500
2,000
1,500
1,000
500
0

2021 2022 2023 2024

mmm Toplam Halka Arz Geliri ~ —=—Toplam islem sayisi

Ortalama ve Azami Halka Arz Biiyikliigii (milyon ABDS)
300 -
250
200
150
100

50

0

2021 2022 2023 2024
® Medyan Halka Arz Geliri ® Max Halka Arz Geliri

Kaynak: EquityRT, Akalin Finans
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En Biiyiik islem (Son 4 Yil)

243 m ABDS

TAB Gida Sanayi, 18 Ekim 2023

En Biiyiik islem (2024)

139 m ABDS

Lila Kagit, 30 Nisan 2024

% 2024 yilinda toplam 1,8 milyar ABDS halka arz geliri elde edilmis olup, bu rakam
bir onceki yila gore %43’luk bir dususe isaret etmektedir.

% Ortalama halka arz biyikligi ise (medyan) 42 milyon ABDS seviyesinde
gerceklesmis ve gecen yilki seviye ile benzerlik gostermistir. Bu egilime ragmen,
2024 yiinda azami halka arz blyikliginin 139 milyon ABDS olarak kaydedilmesi
ve gecen yilki 243 milyon ABDS seviyesine kiyasla 6nemli bir diisiis gostermesi, bu
yil orta Olcekli sirketlerin halka arzlarda daha fazla yer buldugunu
gostermektedir.
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Halka Arz Oncesi Sirket Piyasa Degerleri

2021 yilinda halka arz basvurusunda bulunan sirketlerin ortalama

pivasa dederi 101 milyon ABDS seviyesindeyken, bu deger 2024 yilinda Ortalama ve Azami Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri (milyon ABDS)
136 milyon ABDS’a yiikselmistir. 1,400 -
1,200
% 2024 yiinda ortalama halka arz oncesi piyasa degeri 136 milyon ABDS ile bir 1,000
onceki yila kiyasla sadece %3 artis gostermistir. 800
% 2023 yii sonunda halka arz islemi icin gereken aktif ve net satis hasilati 600

kriterlerinde %200’e yakin oranda artirilan esik degere ragmen, halka arz edilen 400
sirketlerin ortalama piyasa degerinin degismemesi, orta 6lcekli sirketlerin halka
arzina oncelik verildigi tespitini de desteklemektedir. Bliyiik olcekli halka arzlarin
piyasada olusturabilecegi likidite baskisini onleme ve daha genis bir sirket
tabaninin halka arz imkanindan faydalanmasin1 saglama hedefi, bu egilimi
destekleyen unsurlar arasinda degerlendirilebilir. ® Medyan Piyasa Degeri ® Max Piyasa Degeri

< 2024 yilinda en yiiksek piyasa degeri ile halka arz edilen sirket, 1,3 milyar ABD$
ile Ronesans Gayrimenkul olmustur.
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans
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Halka Arz Islemleri Sektor Dagilims

2024 yilinda sanayi sirketlerinin toplam halka arz gelirlerindeki payi,
son 4 yilin en yuksek seviyesine ulasti.

% 2024 yiinda halka arz islem sayisi 54’ten 34’e gerilemesine ragmen, sanayi
sektorundeki islem sayis1 19°dan 20’ye yukselerek dikkat cekici bir performans
sergilemistir. Buna karsilik, hizmetler, enerji ve GYO sektorlerinde islem
sayilarinda belirgin bir azalma yasanmistir.

% Son 4 yilda sanayi sektoriiniin halka arz gelirlerinden aldig1 pay ortalama %35
seviyesindeyken, 2024 yilinda bu oran %58’e cikarak onemli bir artis gostermistir.

% Teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin halka arz gelirlerinden aldig
pay, 2024 yiinda %11’e yukselmis ve 4 yillk ortalamasi olan %7’yi geride
birakarak sektoriin yikselen bir trend izledigini ortaya koymustur.

% Bu yil diger sektorlerin halka arz gelirlerinden aldig1 pay ise onceki yillara gore
belirgin bir dusus gostermistir.

Son 4 Yilin Halka Arz Gelir Dagilim
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans
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Halka Arz Basvurusu Devam Eden Sirketler

2024 yili sonu itibariyla, halka arz basvurusu aktif olarak devam
eden sirket sayisinin 100’i astigi tahmin edilmektedir.

Halka Arz icin Basvuran Sirket Sayisi1 (2024)

45 -
40 -
35
30
25 -
20
15 -
10 6
5,
0,

1C24 2024 324 4024

Halka Arz icin Basvuran Sirketlerin Sektorel Dagilimi
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Kaynak: Akalin Finans, Halkarz.com

Halka Arz Basvurusu Devam Eden
Sirket Sayis1 Tahmini

115

Kaynak: Halkarz.com, Akalin Finans
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Halka Arza Basvuran Sirketlerin
Ortalama Aktif Biiyukligu

101 m ABDS

Medyan, GYO ve Finans sektort harig

% Halkarz.com verilerine gore, bu raporun yazilis tarihi itibariyla halka arz
basvurusu devam eden aktif sirket sayisimin 115 oldugu tahmin edilmektedir. Son
dort yiin ortalama yillik halka arz sayisinin 45 ve en yuksek islem sayisinin 54
oldugu g6z oniinde bulunduruldugunda, kabul siirecinin en az iki yil alacag bir
basvuru yogunlugunun simdiden olustugu gozlemlenmektedir.

% Halka arz icin basvuran sirketlerin yansindan fazlas1 (%55) sanayi sektorunde

faaliyet gostermektedir. Enerji ve hizmetler sektorlerinde faaliyet gosteren
sirketler ise sirasiyla %16 ve %12 payiyla sanayi sektorunu takip etmektedir.

% Basvuru yapan sirketlerin ortalama aktif biiyiikliigii (GYO ve Finans sektori haric)
101 milyon ABDS olarak hesaplanmistir. Bu rakam, 2024 yilinda halka arz edilen
sirketlerin ortalama aktif biyiikligii olan 86 milyon ABDS’nin %17 iizerindedir. 8
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Halka Aciklik ve Ortak Satis1t Orant

2024 yilinda halka aciklik orani %24.4 ile son 4 yillik ortalamayla
uyumlu bir sekilde gerceklesirken, ortak satisi orani %23.3’e 30% -
diiserek 2022’°den bu yana kademeli bir azalis gbstermistir.

Halka Arz islemlerinde Ortalama Halka Aciklik Orani

28% - 26.9%
% 2024 yiinda halka aciklik orani, gecmis yillarla uyumlu bir sekilde %24.4 25.8% 25 3%
seviyesinde gerceklesmistir. Bu istikrarli oran, piyasanin genel seffaflik duzeyini 26% [y ) 24.4%
korudugunu gostermektedir. A

24%
« Halka arz islemlerinde ortak satis1 orani, 2022 yilinda %33.3 iken 2024 yilinda
%23.3 seviyesine dusmustur. Bu dusus, halka arz gelirlerinin buyime ve yatirim 229% -

amaciyla sirket icerisinde degerlendirilme tesvikine bir isaret olarak okunabilir.

20% ‘ ‘ |
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Halka Arz islemlerinde Ortak Satisi Orani (Medyan)
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20%
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans

Akalin Finans - Halka Arz Egilimleri Raporu



Halka Arz Borcluluk Oranlari

Halka acilan sirketlerin, halka arz éncesi Net Bor¢/FAVOK orani 2024 yilinda
ortalama 1.1x seviyesinde seyretmistir.

% 2024 yiinda halka acilan sirketlerin (GYO ve finans haric) ortalama Net Borc/FAVOK orani 1.1x
seviyesine yukselmistir. Bu oran, 2023 yilindaki 0.6x seviyesine kiyasla belirgin bir artisi temsil
etmektedir.

% Sektorel bazda incelendiginde, enerji sektorii 1.8x ile son 4 yilda halka acilan sirketler arasinda en
yuksek borcluluk oranina sahiptir. Sanayi sektorunde faaliyet gosteren sirketler icin bu oran 1.0x
iken, hizmet sirketleri ise 0.7x ile daha dusuk bir borcluluk seviyesi sergilemistir. Teknoloji
sektorunde faaliyet gosteren sirketler ise halka arz oncesi negatif net bor¢ (net nakit pozisyonu)
ile dikkat cekmektedir.

% Halka acilan sirketlerin borcluluk oranlarindaki artis, piyasa kosullarina bagli olarak gelisen kaynak
ihtiyaclarimin  bir yansimasidir. Bu egilim, halka arz basvurularindaki yikselis ile birlikte
degerlendirildiginde, sirketlerin biylime stratejilerinde 6zsermaye finansmanina verilen onemin
giderek arttigin1 gostermektedir.

Halka Acilan Sirketler
Net Borc / FAVOK

2024 ortalamasi

Halka Acilan Sanayi
Sirketleri
Net Borc / FAVOK

2024 ortalamasi

Net Borc/FAVOK, 2021-2024
1.0 1.1

0.9

0\ ~
0.6 \

e=(mmHalka Arz =='==B|ST-Sanayi 0.3

2021 2022 2023 2024
Kaynak: EquityRT, Akalin Finans

Net Borc/FAVOK Sektor Kirnimi, 2021-2024
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Halka Arz
Performanslanr
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Halka Arz Hisse Performansi

BIST Halka Arz Endeks_i, 2024 yilinda ABDS bazinda nominal olarak %2
dlistis kaydederken, BIST-100 Endeksi'ne kiyasla %11 daha dlisiik bir
performans sergilemistir.

% 31 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2024 yillan arasinda, BIST Halka Arz Endeksi’nin yillik
ortalama bilesik getirisi ABDS bazinda %33.0 olmustur. Bu performans, anilan
donemde BIST-100’e kiyasla y1llik ortalama %22.2 ilave getiriye isaret etmektedir.

< Bununla birlikte, 2024 yili dzelinde BiST Halka Arz Endeksi %2.3 nominal diisis
kaydetmis ve BiST-100 Endeksi'nin %11.0 gerisinde kalmistir. Bu durum, artan faiz
oranlan sonrasinda yatinmci risk istahinda yasanan dususun halka arz edilen
sirketlerin hisse performansi uzerindeki olumsuz etkisi ile aciklanabilir.

2021- 2024
0) 0)
%33.0 %22.2
Halka Arz Endeksi Yillik Halka Arz Endeksi Yillik
Ortalama Nominal Getiri Ortalama Relatif Getiri
2021-2024, S bazinda 2021-2024, BIST-100’e kiyasla
2024
0) 0
%-2.3 %-11.0
Halka Arz Endeksi Son 1 yil Halka Arz Endeksi Son 1 Yil
Nominal Getiri Relatif Getiri
2024, S bazinda 2024, BIST-100’e kiyasla

Halka Arz vs BIST-100 Hisse Performansi (Son 4 Yil)
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans
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Halka Arz Endeksi FD/FAVOK Gelisimi

BIST Halka Arz Endeksi, 2024 yilinda ortalama 9.8x FD/FAVOK ile islem gérse de yil sonunu
8.8x orani ile kapatmistir.

< EquityRT verilerine gore, Halka Arz Endeksi’nin ortalama FD/FAVOK carpani, 2024 yilinda 9.8x seviyesinde
gerceklesmistir. Bu oran, BIST-Sanayi Endeksi’nin 8.1x seviyesindeki carpanina kiyasla onemli bir prime isaret
etmektedir.

% Ancak yil sonuna dogru her iki endeksin de 8.8x FD/FAVOK carpani ile islem gordugii gozlemlenmektedir.
Endeksler arasindaki bu farkin daralmasi, yatinmcilarin yeni halka arz edilen sirketlerin bliyume tahminlerine
iliskin ongoriilerindeki degisim, azalan risk istah1 ve yeni halka arz edilen sirketlerin primli degerden islem
gorme beklentisindeki kismi zayiflama ile aciklanabilir.

Halka Arz Endeksi vs BIST-Sanayi - FD/FAVOK (2024)
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Halka Arz Endeksi
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2024, Son 1 Yil Ortalama

8.1x

BIST Sanayi Endeksi
Ortalama FD/FAVOK

2024, Son 1 Yil Ortalama
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans

Aralik 24
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Halka Arz Yatirimci Sayis1 ve Talep Carpani

2024 yilinda bireysel yatirimci sayisi 1.8 milyon kisiyle onceki yillara
kiyasla yiiksek seviyelerde kalirken, yilin ikinci yarisinda sert bir distis
vasanmistir. Talep carpani ise 3.0x seviyesinde seyretmistir.

+ 2024 yiinda halka arz islemlerine katilan bireysel yatinmci sayis1 medyan olarak
1.8 milyon kisi seviyesinde gerceklesmistir. Bu sayi, 2021 ve 2022’ye kiyasla
oldukca yuksek olsa da, 2023’e gore %21 oraninda bir dususe isaret etmektedir.

+« Yilin ikinci yansinda bireysel yatinmci sayisinda ciddi bir azalma gozlenmis ve
ortalama yatinmci sayist 496 bin kisi olarak gerceklesmistir. Bu da yiin ilk
yarisindaki yaklasik 2.5 milyon kisiye kiyasla belirgin bir dususe isaret etmektedir.
Ancak, yine de bu say1 2021 ve 2022 yatinimci seviyelerinin ustundedir.

2024 yilimn iki yansinda da talep carpani (toplam talep / toplam halka arz geliri)
3.0x seviyesinde gerceklesmistir. Diisen bireysel yatirimci sayisina ragmen talep
carpaninin duragan seyri, ortalama halka arz blyiikliigiindeki gerileme ile
aciklanabilir. ilk yarnida 55 milyon ABDS olan ortalama halka arz islem biyuikliigi,
ikinci yarida 28 milyon ABDS seviyesinde gerceklesmistir.

Talep Carpani

3.0x

Medyan,
2024 Ortalamasi

Yatirimci Sayisi
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2024 islemlerinde Ortalama Yatirimci Sayisi ve Talep Carpani
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Kaynak: Akalin Finans
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Gostergeleri
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Halka Arz Islemi FD/FAVOK Carpant

Halka arz éncesi hisse dederlerinin isaret ettigi ABDS bazli ortalama FD/FAVOK carpani
2024 yilinda 8.2x olmustur. Bu rakam, son 4 yilin ortalamasi 7.7x’in kismen (stiindedir.

% Halka arz oncesi Firma Degeri/FAVOK carpanlarinin 2022 yilindan itibaren artis egilimi sergiledigi
gozlemlenmektedir (GYO ve finans sektorleri haric).

% Teknoloji ve enerji sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlerin FD/FAVOK carpanlarinin, sanayi ve
hizmetler sektorlerindeki sirketlere kiyasla daha yuksek gerceklesmesi, bu sektorlerdeki buyume
potansiyeli ve stratejik onemin yatinnmc algis1 uzerindeki olumlu etkisi ile aciklanabilir.

% Sanayi sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin halka arz oncesi FD/FAVOK carpani, ortalama
egilimin aksine 2024 yilinda bir onceki yila gore disiis gostermis ve 8.5x’ten 7.3x’e gerilemistir.
Diger sektorlerde faaliyet gosteren sirketlerde ise ortalama carpanlar 2024 yilinda bir onceki yila
kiyasla yukselis kaydetmistir.

Halka Arz islemleri FD/FAVOK Ortalamasi, 2021-2024

24.0
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans

Halka Arz islemi FD/FAVOK Ortalamasi, Sektor Kirilimi

Halka Arz islemi
FD / FAVOK

2021- 2024 ortalamasi, GYO ve
Finans Sektoru Haric

Halka Arz islemi
FD / FAVOK

2024 ortalamasi, GYO ve
Finans Sektoru Harig
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Sektor Bazinda Halka Arz FD/FAVOK Carpani

2024 yilinda sektér bazinda halka arz éncesi FD/FAVOK carpanlari, sanayi sektériinde faaliyet gosteren

sirketler haricinde, gecen yila kiyasla ylikselis egilimi gostermistir.

Halka Arz islemi FD/FAVOK, Sanayi Sektorii

Halka Arz islemi FD/FAVOK, Hizmet Sektorii
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Kaynak: EquityRT, Akalin Finans
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Sanayi Sektoru Halka Arz Islemleri
FD/FAVOK Carpanlan, 2021-2024

Sanayi sirketlerinin halka arz edildikleri dederlerin isaret ettigi ABDS bazli FD/FAVOK carpan
ortalamasi 2021-2024 yillar1 arasinda sektoriine gore 6.1x ile 8.3x arasinda degismektedir.

% 2021-2024 doneminde, sanayi sektoriinde halka arz islemleri en yogun olarak gida sektoriinde gerceklesmistir.
Gida sektorunu, sirasiyla insaat malzemeleri ve kimyasal urunler sektorleri takip etmektedir.

< Sanayi sektorii genelinde halka arz oncesi FD/FAVOK carpam son dort yilda ortalama 7.4x seviyesinde
gerceklesmistir.

% Insaat Malzemeleri ve madencilik sektorleri, sirasiyla 8.3x ve 8.1x ortalama FD/FAVOK carpanlariyla 6ne
cikarken, makine-ekipman ve demir-celik sektorleri ise sirasiyla 6.1x ve 6.3x ortalama ile sektor ortalamasinin
biraz altinda bir degerleme carpani ile dikkat cekmistir.

Sanayi Sektorii Halka Arz islemleri FD/FAVOK Carpanlari, 2021-2024

/.4X

Sanayi Halka Arz Islemi
Ortalama FD/FAVOK

2021-2024, Medyan

Sanayi Sektorii Halka Arz islem Sayisi Dagilimi, 2021-2024
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Halka Arz Iskontosu

Halka Arz iskontosu 2024 yilinda gecen yillara gére artis gostererek
ortalama %27 seviyesinde seyretmistir.

% 2021-2023 wyillan arasinda %20-23 bandinda seyreden ortalama halka arz
iskontosu, 2024 yilinda yaklasik %27 seviyesine ulasarak onceki yillara gore
onemli bir artis gostermistir.

+ Halka arz iskontosundaki artis, yiin ikinci yarisinda BIST ve Halka Arz Endeksi'nde
gorulen gerilemeler nedeniyle azalan yatirimci risk istah1 ve bireysel yatirnmc
sayisindaki dususle iliskilendirilebilir.

% Bu donemdeki islemlerde benimsenen daha temkinli degerleme politikasi, halka
arzlara olan ilgiyi korumayi ve sireclerin surdiriilebilirligini saglamayr hedeflemis
ve bu da iskontonun yiikselmesine katki saglamistir.

Halka Arz iskontosu Halka Arz iskontosu
2021- 2024 2024

Ortalama Halka Arz iskontosu, 2021-2024
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Kaynak: Akalin Finans
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Metodoloji

Bu calismada, gecmis yillarla daha saglikli karsilastirmalar icin hesaplamalar ABD Dolar1 bazinda yapilmistir. Hesaplamalara temel teskil
eden veriler ya dogrudan EquityRT'den temin edilmis ya da diger kaynaklardan elde edilen bilgiler ABD Dolari'na cevrilmistir. Ayrica,
ABD Dolar1 bazli carpanlarin, fiyat tespit raporlarinda yer alan Tirk Lirasi bazli carpanlardan farklilik gosterebilecegi goz oniinde
bulundurulmalidir.

Calisma kapsaminda kullanilan hesaplama yontemleri asagida detaylandinlmistir:.

X FD/FAV@K Hesaplamasi: Sirketlerin faaliyet performanslari ile degerlemeleri arasindaki iliskiyi analiz etmek amaciyla kullamilan
FD/FAVOK carpani hesaplanirken, gelir tablosu ve/veya nakit akis tablosu Uzerinden hesaplanan FAVOK (Faiz, Amortisman ve Vergi
Oncesi Kar) verileri dikkate alinmistir.

+¢ Firma Degeri Hesaplamasi: Halka arz oncesi piyasa degeri dikkate alinarak, finansal net borg, azinlik paylari, vergi borcu, uzun
vadeli finansal yatinmlar ve yatirnm amacli gayrimenkuller bu degere dahil edilmistir. Ancak, yatirim amacli gayrimenkuller icin %50
iskonto uygulanmistir.

+¢ FAVOK Verileri: Esas faaliyetten elde edilen diger gelir ve gider kalemleri de hesaplamalara eklenmistir.
¢ FD/FAVOK hesaplamalarinda, gayrimenkul ve finans sektérlerinde gerceklesen islemler dikkate alinmamustir.
+¢ FD/FAVOK oran 25'in iizerinde olan sirketler analiz disinda tutulmustur.

+* Enflasyon muhasebesinin sirket karliig: tizerindeki nakdi olmayan etkileri nedeniyle F/K (Fiyat/Kazanc) carpan calismada
degerlendirilmemistir.

+» Sektorel Simflamalar: Sektor bazli analizlerde EquityRT'nin siniflamalari temel alinmis, ancak bu simflamalar tizerinde uygun
goriilen degisiklikler de yapilmistir.

+»» Degerleme carpam ve sektorel gostergelerde ortalama olarak sunulan veriler, medyan (ortanca) degerler lizerinden hesaplanmistir
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Feragatname

Yasal Uyar1 ve Sorumluluk Reddi Beyani

Bu rapor, yalnizca genel bilgi saglama amaciyla hazirlanmistir ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili diizenlemeleri uyarinca yatinm
tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Raporun iceriginde yer alan analizler, yorumlar ve 6ngoriiler yatirnm danismanligi kapsaminda
degerlendirilemez. Yatinm danismanligi hizmeti, ilgili kurumlar ile misteriler arasinda imzalanacak sozlesme cercevesinde sunulabilir.

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetin alim, satim veya elde tutulmasina yonelik bir oneri veya davet niteligi tasimamaktadir.
Yatinmcilar, kendi risk ve getiri tercihleri dogrultusunda bagimsiz kararlar almalidir.

Akalin Finansal Degerleme ve Danismanlik ("Akalin Finans"), bu raporda yer alan bilgiler veya grafiklere dayanilarak alinacak kararlarin
sonuclarindan dogabilecek dogrudan veya dolayli zararlardan sorumlu tutulamaz. Bu zararlar, maddi kayiplar ile sinirli olmamak iizere,
manevi zararlarn da kapsayabilir.

Rapor, gilivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, bu bilgilerin dogrulugu, eksiksizligi ve glincelligi garanti
edilmemektedir. Bu rapor kapsaminda yer alan grafikler, gorseller ve sayisal veriler, yalnizca bilgi verme amaci tasimakta olup, farkl
veri kaynaklarindan turetilmis olabilir. Raporda sunulan bilgi ve analizler, gelecekteki performanslara iliskin bir garanti teskil etmez.

Raporun tum haklar saklidir. Akalin Finans’in yazili izni olmadan raporun tamami veya herhangi bir bolumu kopyalanamaz,
cogaltilamaz veya ticari amaclarla kullanilamaz.
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Bizimle
lletisime Gecin

@ +90 212 367 49 73

info@akalin.finance

www.akalin.finance

Ferko Signature, Buyukdere Cad.
No: 175 Kat: B3 34394 Levent
istanbul, Turkiye

Sosyal medya hesaplarimiz

in linkedin.com/company/akalinfinance

y @akalinfinans
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