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GIRISIMLERDEN GIKIS YAPILMASI

(Bu makale 24 Temmuz 2023 tarihinde Av. Dr. Umut Kolcuoglu’nun Nasil Bir Ekonomi
Gazetesindeki Hukuk Notlari bashkll kosesinde yayimlanmustir.)

Son aylardaki yazilarimizda girisimlerin kurulmasi, biyutilmesi, dogru sekilde korunmasi ve
kurumsal bir yapi kazanmasi stireglerinin nasil isledigini inceledik. Bu yazimizda ise bir girisimin
yasam dongustinde yatinmcilar igin son asama olarak degerlendirilen gikis (exit) asamasindan
bahsedecegiz.

Her girisimin niteligine gore beklentiler ve hedefler farklilassa da yatirimcilarin temel amaci
yatirminin blytyerek dederlenmesi ve belli bir siire sonra bu dederlenen yatirimi elden ¢ikarmak
oluyor. Bu acidan, bircok yatinmcinin nihai hedefinin sirketin uygun bir aliciya satiimasi veya halka
aclimasi oldugu sdylenebilir.

Ideal olan, bir yatinmcinin ¢ikis stratejisini yatirim siirecinin en basinda tasarlamasidir. Buna ydnelik
olarak, yatinmcilar girisimin kime satilabilecegi, satis slirecinde nelere dikkat edilecegi, girisimin
halka arz edilmeye uygun olup olmayacadi ve benzeri konularda dederlendirmeler yapiyor.
Gelecekte biiylimesi hedeflenen bir girisime yatirrm yapanin amaci, kendisi icin en dogru ve karli
zamanda sirketteki paylarini elden gikarmasini saglayacak stratejiyi gelistirmektir. Bu nedenle pay
sahipleri sdzlesmelerinde girisimin faaliyeti, hedefleri ve performansi dogrultusunda bircok farkli
mekanizmay! igeren cikis stratejileri bulunabiliyor.

Yatirim turlarinda, gikis stratejileri pay sahipleri ve yatirimcilar arasinda miizakere edilirken sirketin
finansal projeksiyonuna gére hangi durumlarda ve hangi zamanlamada hangi ¢ikis senaryolarinin
gerceklesebilecegi, bunlarin gerceklesmesi icin katlanilacak masraflar ve elde edilecek gelirlerin
nasll bollsllecedi etraflica degerlendiriliyor.

Sirketin stratejik bir aliclya satiimasi, girisimler icin en temel gikis stratejilerinden biri olarak éne
cikiyor. Stratejik alicilar sinerji yakalamak amaciyla ayni sektdrde faaliyet gosteren diger sirketleri
satin alarak uzun vadeli deder yaratmak icin bu sirketleri kendi kurumsal yapilarina entegre
ediyorlar. Bu islemlerde genellikle alici ayni veya benzer sektordeki rakip bir sirket olabildidi igin
muizakere slreglerinin gizli tutulmasi gerekiyor. Bu yontemle ¢ikis yapmak isteyen yatirmcilar icin
sirketin degerlemesinin dogru sekilde yapilmasi ve basarili bir islem ile hedeflenen kara ulagiimasi
Onemli.

Bir diger cikis stratejisi olan girisimin halka acilmasi, baska bir ifadeyle sermayesini yatirimcilara
acmak lizere ¢agrida bulunmasi, yatinmailar igin her zaman 6nemli bir alternatif olmustur. Tabii
halka agilmada yatirnmcilar ellerindeki paylarin tamamini her zaman satamayabiliyor, zira halka
arzda yapilabilecek satigin bir siniri var. Yatinmcinin paylarn belli bir seviyenin Ustlindeyse halka
arzda ancak kismi bir ¢ikis yapabiliyor, elinde kalan paylar agisindan ise ileride farkl stratejiler
gelistirmesi gerekiyor. Dider taraftan, halka agilma igin girisimin esash bir kurumsallasma
strecinden gegmesi ve ciddi bir mali yeterlilie sahip olmasi gerekiyor. Ayrica, halka agllma
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sonrasinda da sirket igerisinde finansal raporlama ve uyum ylikimllliklerine titizlikle dikkat
edilmesi gerekiyor.

Sonug olarak; ileriye yonelik hedefleri planlayan, bircok farkli kriteri ve piyasadaki egilimi dikkate
alarak en avantajli gikis stratejisini segebilen yatirimcilar sirketten gikarken basariya ulasabiliyorlar.

Ulkemizde start-up (girisim) ekosistemi degisim ve gelisimini siirdiiriiyor, bilyliimeye ve ciddi
yatirrmlar almaya devam ediyor. Bu dinamik sektdre ayak uydurmak icin ise gelismeleri yakindan
takip etmek gerekiyor. Bdylece basaril girisim ornekleri her gecen gilin gogalarak bu ekosistemin
gelisiminin devamina katki saglayabilecek.
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